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(DWS ESG Investa)

2026 29 2026 29

4,073,908 95.67 3,587,373 84.24
_194 0.00 102,482 2.41
184,721 4.34 97,604 2.29
793252?'436 100.00 90,099 2.12
89,216 2.0

56,639 1.33

50,302 1.18

184,721 4.34
T

185.66
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2026 29
EUR EUR

2025 4,019.2 746,196 250.03 46,421
4,069.3 755,509 253.92 47,143

3,981.8 739,263 249.39 46,302

3,883.8 721,074 244.01 45,303

10 3,917.2 727,262 247.31 45,916

11 3,941.9 731,861 250.19 46,450

12 4,032.9 748,743 257.20 47,752

2026 4,056.1 753,050 260.37 48,340
4,192.2 778,320 269.80 50,091

3,678.9 683,034 238.40 44,261

3,992.7 741,278 259.42 48,164

4,222.0 783,854 275.07 51,069

3/83



EDINETOOOO
o o = 2SR 73
OOoooooooooooooood

2026
1.17
2026 9.67
2026 2026
2025
x 100
2025

4/83



2025
2026

31

2026

31

EDINETOOOO
o o = 2SR 73
OOoooooooooooooood

505,307
0

1,308,268
1,712

15,348,830
18,066
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38 59 328

2026 29
185.66

23 103
23 25 193
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2026 31

1,083,326,334.27 29.18
1,044,226,219.21 28.14
449,978,173.76 12.13
319,166,403.44 8.60
208,363,332.84 5.62
200,071,376.37 5.39
109,777,019.00 2.96
57,878,550.13 1.56
20,970,928.14 0.57
42,130,548.88 1.14
3,535,888,886.04 95.29
-14,072,883.00 -0.38
193,361,674.71 5.21
107,011.81 0.00
-4,577,898.80 -0.12
3,710,706,790.76 100.00

(688,930 )
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2026 31
/ / EUR
3,535,888,886.04  95.29

(656,473 )
ABB Reg. (CH0012221716) 261,351 261,351 CHF 62.9400 17,932,445.15 0.48
Sandoz Group (CH1243598427) 454,048 454,048 CHF 61.6800 30,530,557.77 0.82
DSV (DK0060079531) 182,757 182,757 DKK 1,533.0000 37,501,787.77 1.01
Adidas (DEOOOALEWWWO) 381,024 271,859 766,754 EUR 135.1500 51,495,393.60 1.39
Allianz (DEO008404005) 510,741 27,879 EUR 360.0000 183,866,760.00 4.96
ASML Holding (NL0010273215) 34,808 34,808 EUR 1,110.4000 38,650,803.20 1.04
Aurubis (DE0006766504) 160,693 160,693 EUR 149.0000 23,943,257.00 0.65
Brenntag (DEOOOA1DAHHO) 310,476 310,476 EUR 58.3200 18,106,960.32 0.49
Commerzbank (DEOOOCBK1001) 5,566,981 229,715 EUR 30.7400 171,128,995.94 4.61
Continental (DE0005439004) 908,378 1,016,020 107,642 EUR 59.7800 54,302,836.84 1.46
Deutsche Bank Reg. (DE0005140008) 8,134,197 705,643 3,110,019 EUR 25.2050 205,022,435.39 5.53
Deutsche Borse (DE0005810055) 699,299 482,538 335,725 EUR 250.5000 175,174,399.50 4.72
Deutsche Lufthansa Vink. Reg.
(DE0008232125) 4 8,479,214 6,260,865 EUR 7.2980 61,881,303.77 1.67
Deutsche Post (DE0005552004) 3,692,756 1,640,530 526,456 EUR 449700 166,063,237.32 4.48
Deutsche Telekom (DE0005557508) 9,811,448 3,672,386 1,033,611 EUR 32.5300 319,166,403.44 8.60
E.ON Reg. (DEOOOENAG999) 1,208,748 1,208,748 3,758,693 EUR 19.1450 23,141,480.46 0.62
ENEL (1T0003128367) 3,682,505 3,682,505 EUR 9.4330 34,737,069.67 0.94
Fresenius (DE0005785604) 2,823,665 542,206 EUR 445800 125,878,985.70 3.39
GEA Group (DE0006602006) 1,202,815 318,947 EUR 61.0000 73,371,715.00 1.98
Generali (1T0000062072) 1,738,101 EUR 34.6400 60,207,818.64 1.62
Hannover Riick Reg. (DE0008402215) 220,465 75,293 EUR 267.2000 58,908,248.00 1.59
Heidelberg Materials (DE0006047004) 475,270 437,413 EUR 180.6000 85,833,762.00 2.31
Henkel Pref. (DE0006048432) 311,789 546,944 235,155 EUR 67.2600 20,970,928.14 0.57
Infineon Technologies (DE0006231004) 6,794,676 1,931,364 840,156 EUR 37.6800 256,023,391.68 6.90
Kion Group (DEOOOKGX8881) 419,903 531,580 EUR 449000 18,853,644.70 0.51
Knorr-Bremse (DEOOOKBX1006) 570,744 77,979 EUR 97.3000 55,533,391.20 1.50
Legrand (FR0010307819) 247,971 339,508 364,890 EUR 131.0500 32,496,599.55 0.88
Mercedes-Benz Group (DE0O007100000) 691,646 317,826 EUR 52.3200 36,186,918.72 0.98
Munchener Rickver (DE0008430026) 339,429 32,413 EUR 541.0000 183,631,089.00 4.95
Nordex (DEOOOAOD6554) 466,051 466,051 EUR 45.3000 21,112,110.30 0.57
Qiagen (NL0015002SN0) 743,460 1,775,375 1,031,915 EUR 34.8200 25,887,277.20 0.70
SAP (DE0007164600) 1,048,218 181,825 195,715 EUR 148.1600 155,303,978.88 4.19
Sartorius Stedim Biotech
(FRO013154002) 106,658 106,658 EUR 166.6500 17,774,555.70 0.48
Schneider Electric (FR0000121972) 154,621 124,891 138,328 EUR 228.1500 35,276,781.15 0.95
Siemens Energy (DEOOOENER6Y0) 2,017,760 216,304 1,974,445 EUR 141.5000 285,513,040.00 7.69
Siemens Reg. (DE0007236101) 669,006 537,985 EUR 206.4500 138,116,288.70 3.72
Talanx Reg. (DEOOOTLX1005) 427,369 EUR 106.2000 45,386,587.80 1.22
Volkswagen Pref. (DE0007664039) 762,617 685,052 718,915 EUR 87.0400 66,378,183.68 1.79
Vonovia (DEOOOAIML7J1) 1,943,291 2,963,727 5,084,920 EUR 21.6800 42,130,548.88 1.14
Atlas Copco AB (SE0017486889) 2,258,091 2,258,091 SEK 162.0000 33,430,423.90 0.90
Sandvik (SE0000667891) 582,857 582,857 SEK 353.3000 18,818,763.45 0.51
Volvo B (Free) (SE0000115446) 1,089,476 1,089,476 SEK 303.5000 30,217,726.93 0.81

3,535,888,886.04  95.29

(656,473 )

-14,072,883.00 -0.38
SIEMENS AG JUN 26 (EURX) EUR 699,100 -14,072,883.00 -0.38
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, EUR
193,361,674.71 5.21
(35,900 )
193,361,674.71 5.21
EWR 192.729,228.91 100 192,729,228.91  5.19
EUR 331,288.61 100 331,288.61  0.01
CHF 84,853.97 100 92,504.06  0.00
GBP 88,771.60 100 102,289.11  0.00
UsD 121,951.67 100 106,364.02  0.00
107,011.81  0.00
EUR 24,678.10 100 24,678.10  0.00
EUR 82,333.71 100 82,333.71  0.00
-4,577,898.80  -0.12
EUR  -4,577,898.80 100 -4,577,898.80  -0.12
3,710,706,790.76  100.00
(688,930 )
EUR 238.40
44,261 )
EUR 262.62
48,758 )
EUR 161.82
(30,044 )
15,431,817.731
120,008.000
1,486.000
EURX
2026 31
CHF 0.917300 EUR 1
DKK 7.470750 EUR 1
GBP 0.867850 EUR 1
SEK 10.942450 EUR 1
UsD 1.146550 EUR 1
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(Schuldscheindarlehen)

)

. EUR 219,849
Vestas Wind Systems 2,318,489 )
(DK0061539921) ( Siemens Reg.)
BMW Ord. (DE0005190003) 540,877
Brockhaus Technologies AG
(DEO00A2GSU42) 437,901
Daimler Truck Hldg Jge Na
(DEOOODTROCKS) 1,035,690 1,035,690
Hermes International
(FRO000052292) 9,301 9,301
Hochtief (DE0006070006) 156,460 156,460
Industria de Disefio Textil
(ES0148396007) 364,945 364,945
10NOS Group (DEOOOA3EOOM1) 453,599
LVMH Moét Hennessy Louis
Vuitton (C.R.) (FR0000121014) 81,970 81,970
PUMA (DE0006969603) 407,999
Scout24 (DEO00A12DM80) 480,824
Siemens Healthineers
(DEOOOSHL1006) 391,722 397,722
Zalando (DE000ZAL1111) 3,048,232
Qiagen (NL0015002CX3) 2,140,173
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C.R.
Jge Na
Ord.
Pref.
Reg.
Vink.

238.40
262.62
161.82

15,431,817.731
120,008.000
1,486.000
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2015/2365 648/2012
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1.15 21,351
2026
408
2026 5
)
2 1,307.6
47 87,648.8
61 19,239.1
243 18,469.2
13 4,479.3
39 9,436.1
3 175.8
408 140,755.7
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38 59 328
2026 29
185.66
23 103
23 25 193
38 59 328
2026 29
185.66
23 103
& Co. KG

23 25 193
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2025 30
2025 30

4,212 782
66,327 12,314

60 11

3,068 570
26,924 4,999
11,491 2,133

0 0

53,102 9,859
1,104,398 205,043
0 0
1,269,582 235,711

2025 2025
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430,937 80,008
445,093 82,636
393,552 73,067
1,269,582 235,711

30

12,121
15,041
938,666
-402,464
-203,218
5,158
-365,293

2,250
2,793
174,273
-74,721
-37,729
958
-67,820

-11

-2

0

0
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2025 12 31
2025 12 31
2025
a 3,740,475.03 3,651,748.28
165,848,992.13 185,430,272.84
a 63,797,805.30 83,704,754.30
aa
63,797,805.30 ( 83,705
)
50,000.00 50,000.00
3,067,751.29 3,067,751.29
a
26,186,441.92 27,661,734.40
38,120.00 148,565.00

1,359,772,283.10 1,355,020,057.23

26,443,670.56 3,495,411.91

1,648,945,539.33 1,662,230,295.25

(306,143 ) (308,610 )
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2025
1,693,991.37 124,400.32
859,512,259.69 806,141,088.68
47,450,627.96 45,284,684.95
346,737,005.31 417,128, 466.30
394,187,633.27 462,413,151.25
115,000, 000.00 115,000, 000.00
129,724,784.04 129,724,784.04
148,826,870.96 148,826,870.96
0.00 0.00
393,551,655.00 393,551, 655.00
1,648,945,539.33 1,662,230,295.25
(306,143 ) (308,610 )

146,543,411,400.43  138,480,834,561.33
(27,207,250 ) (25,710,352 )

218 220

15,337,664,022.00 15,114,959,627.00
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2025 2025 12 31
2025
834,369.84 6,654,562.32
747,252,732.64 699,938,548.58
a
aa 95,185,668.29 87,621,310.08
ab
13,802,664 .55 8,435,670.40
( ) 4,569,351.11 108,988,332.84 96,056,980.48
b 365,243,905.31 362,481,805.73
474,232,238.15 458,538,786.21
1,588,507.25 2,457,058.40
13,190,984.82 60,015,406.09
19,060,888.56 0.00
-3,277.90 13,265.44
810,103,578.87 732,120,389.92
(150,404 ) (135,925 )

2,066,260,022.23 1,959,738,016.96
(383,622 ) (363,845 )
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2025
aa 25,036,077.66 38,817,322.71
1,560,864.56 1,558,546.58
26,596,942.22 40,375,869.29
12,121,434.03 4,577,805.72
1,952,031,030.44  1,885,211,043.35
0.00 1,076,756.42
75,510,615.54 28,496,542.18
2,066,260,022.23  1,959,738,016.96
(383,622 ) (363,845 )
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2025
9135
RechKredV
246
246
2008
Sammelposten
10 2.06 2.02 2.02
2018
253
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2023

2119 21

417,045
3,068

2024

1,158,694
114,728

2020

1,879

111,950

19,061

Investmentaktiengesel lschaft

2025
3,068

Prof.

110,068

114,339

1,475

1,149,789
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& Co. KGaA
2.15
83,582 195,532
846
61,918
50 50
50
514,150
29,934
& Co. KGaA
2025 12



1,694
2025
2010
179,080
45,285
62,291
30
6,250
2,694
592
535

179,

88,545
43,720

2,847

582
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124
810,104 732,120
67
227,405 227,824 253
-4,052 -1,625
179,954 182,539
874
954 227,405 47,451
75,797 150,526
83,750 69,469
41,864
120,000
2025 12 22 35,000
15,982 11,167
3,685 5,056
393,552
2025 2024
115,000 115,000 0
129,725 129,725 0
140,173 140,173 0
8,654 8,654 0
148,827 148,827 0
393,552 393,552 0
16
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2025 2024
384 0
164,327 182,141
1,213,853 1,214,455
1,694 124
840,710 784,180
824,626 744,400 1,100

526
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6,640
1,795

15

11,347
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& Co. KGaA
& Co. KgaA 24,688 34,725
2024 17 2025
3,504
348 588
2021
12,121 4,578 2024
1,280,334 1,247,801
520,853 498,945
55,700 53,637
9,399 10,730
72,916
2,138
600,085 558,992
146,468 139,591
52,593 50,091
42,593 37,530 7,182
4,569 2,051
248,243 252,871 36,499
33,106 19,852 17,162 16,617
,977
122 2,188
2025 2024
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102 2,222
0 -4
40 7
-20 -37
122 2,188
-180 -6,291
0 0
-180 -6,291
-58 -4,103
Q)
Prof. 1,475
2,138
1997 2010 2020
& Co. KGaA
810,104 732,120
810,104 732,120

(CPPI)
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2025 12
75,797

Dr.

Dr.

Dr.

Dr.

31 15,337,664
150,526
3,734 5,392
384
1,953 1,179
14,132 12,814
355 358
294
2025 24
& Co. KGaA
2025 24
& Co. KGaA
LLP
2025
& Co. KGaA
2025 24
2025 24
& Co.
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15,114,960

1,098 1,400

67 60

288
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2026
2026
SICAV 2025 12 31
2025
& Co. KGaA
2025 25
2025 25
3401
57 2002 19
1606 2002 243
Unternehmensregister
& Co. KGaA
& Co. KGaA
& Co. KGaA
& Co. KGaA
Unternehmensregister
2025 810,103,578.87 732,120
810,103,578.87 732,120
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2026

Dr.
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2025 2025 12 31
3,067,751.29 0.00 0.00 3,067,751.29
48,220,162.85 0.00 0.00 48,220,162.85
4,064,765.79 2,769.77 1,560,246.47 2,507,289.09
55,352,679.93 2,769.77 1,560,246.47 53,795,203.23
2025 2025 12 31
0.00 0.00 0.00 0.00
20,558,428.45 1,475,292.48 0.00 22,033,720.93
3,916,200.79 113,214.77 1,560,246.47 2,469,169.09
24,474,629.24 1,588,507.25 1,560,246.47 24,502,890.02
2025 12 31 2024 12 31
3,067,751.29 3,067,751.29
26,186,441.92 27,661,734.40
38,120.00 148,565.00
29,292,313.21 30,878,050.69
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2025

& Co. KGaA KGaA

2023 KGaA
2.1

2025
2025
EU
15
12
GDP 2025 2.1
2025 12
4.4 2025
12 2.7 FRB ( )
2025
0.6
2025
ECB
2024 12 3.0 2025 2.0
( )
2025 10 3.0 2025
5.4
0.6

25 0.5

2026
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12
2025 2024
2025
2025
ETF ETF
2025
10
ETF
ETF ETF
Al
2025 12
1 7,261 1 4,412
167
2.2
2025 12 31 78 80
2025 12 31 1,465
30.1
2025 422 418
2.3
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25 0.75
5.4
2025
ETF
ETF
2025
2 1,187 2
140 140
2024 12 31 1,385
19.9 2025
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1,952.0 1,885.2
2025
T47.3 699.9
1,204.8 1,185.3
2025
2024
474.2 458.5 109.0
96.1 365.2 362.5
39.5 38.9
33.7 25.8
KGaA
7.5
12.1
2025 810.1 732.1
2.4
KGaA
12
1,642.0 1,655.3 99.6
99.6
859.5 806.1
394.2 462.4
393.6
1,648.9 1,662.2 23.9 23.7
487.8 578.3
KGaA
2.5
2.3
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2.2

2025

3.1

KGaA KGaA

3.1.1

Al
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LoD

LoD

3.1.2

3.1.3

(AD) Al

Al

1990
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ESG
2025
ESG
MiFID
UCITS PRIIP
EU
EU
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3.2

ESG
2023
& Co. KgaA
72.9
99
25
2026
ClI0
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& Co. KGaA
& Co. KgaA
51.0
2020
2025
25
(C10)

ECB



GDP 2025
1.4 2026 1.1

2026
2026 ECB 2.0
2026 2.1
2026
2026
2025
2026
2026 2026
2026
2026
1.0 2.5
GDP 2025
2025
ETF ETF
ETF
Al

0.7

1.0

2025

Al

Al
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GDP 2025
2026 GDP 1.2
2025
2.0
Al
2025
2026 FRB 2026
3.0
3.25
2026 4.5
anti-involution
2026
Al

ETF

Al



2025
2025

2026

Dr.

2026
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DWS Investment GmbH
Framkfurt am Maln
Bilanz zum 31, Dezember 2025

Aktiva .
Wi
EUR ER BEUR
1. Forderungen an Kreditnstitute 1. Werbindlichkeiten gegenliber Kreditinstituten
Al naghth falig 3TaRATI N2 851 THEIE a) raghch falipg 1683
Forderungen an Kunden 165 248 892,13 1B5430372 6 2 SonstigeVerbindlichieten BSA 512
Schuldverschrelbungen wnd anders festverzinslichs Rilz kstellungen
‘Waertpapiere a)  Rickststungen or Pénsonen und Sholiche 47450
aj Anlslhen und Schuldverschrebbung B2.747 805 30 B3 T4 754 30 VerpSchtungen
a3} von affentichen Embenlen
danunter bl - andere Riidesheliungsn BB TIT
beleihbar bes der Detschen Bundeshank FL TR
EUR B3 TOT B30 (Wonahr TEUR 83 T08)
4. Aktlen und anders nicht festverzinslichs 4.  Eigenkapltal
Wartpapiers 50.000,08 513 600,50
@) pEDRChrEtEs Kapiis TR3000
& Artelle an verbundensn Unternehim en 087 75129 J0ET TG
b HapEalrickiage 139724
Immateriulle Anlagees erte
a] enbgeisich ersorbens Kontesmonen, gewerbliche 5 186441 97 ITER T24.40 c] Gemnnrickiagen
Schegtmechis und dhnliche Rechbe und Werle ca) andere Gevd nrricklagen B EIE
sowie Lizengzen an goichen Rechoen und Wesben
) Eilanzgewen —
. Sachanlagen |00 148 S55 00 353851
Sondtige Vemdgenigegenitinds 1358772 183,10 1355020057 73
RechnungsabgrenTungspoiten JE 443 6T0 58 405411 51
Summa dar Aktlva 1 648 345538 33 PEEZ 20079535 Summe der Passiva I B8 845
.
Fibr Antelinhabar vere altile Sondernim Sgan BuR
IFrerarme e 146543411
Sondervemmogen (hnzahl)
Ewvantwalvers indl chhsiten sus Gew hrisistungsvertrigen
Garanbeérte Faptaksinzmbhrgen auf Akersvorsange- 15.337 684
vertrige
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DS Investment GmbH

Frankfurt am Main
Gewdnn. und Verustrechnung
T die Teit vorm 1. Jamear big 31. Dezembear 2025

Aufwendungen

Warighr
EUR BUR BR
1. Zinsaufeendungen a4 360 5 B G5a S53 342 1. Zingertrige aus
&) Hredt- und Geldmarkigeschiftan
2. Provisionsaufwendungen TAT 25373264 699 533 54858 &) lad e DOSENE J0SETiags 25036.07
3. Allgemeine Verwaltungsaufwe ndungen B) lestearmnslichen Wertpagearen und
a) Pérsonalaufeand Schuldbuchfordenuengen 1. 560, 8¢
@) Lohme und Gehaltar 95 1685 668,29 BT6 31008 IR
&%) Sonake Abgaben und Autwendungen
e Altersvarsorgung und Uinberstitzundg 13 807 &6 55 5435 67040
darunber 108 988 332 &4 L i a8 2. Laufendes Errige aus
fur Atarsvorscege EUR 4 568 351,11 a) Antaile an verbundanen Unternahmsn 1212141
{Vorjahr TELIR 0}
) dndeid Virsaungsadvendungsn 55 243 Fll:ﬁ.ﬂi H3 481 25 T3
AT R 23| 5 458 533 786,71 3. Provisionsertrige 1,652 031.0
4. Abschrelbungen und Wertberi chii gungen auf
Immiaterislle Anlagewerte und Sachanlagen 1588507 25 2457 (5840 4, Ertriige aus Zuschreibungen u Fordenungen und
bestimmien Wertpapl & en sowie sl der Auflésung
B, Sonstige betriebliche Aufwendungen 13190 08 52 BOS 06 05 wvon Rickstellungen im Kreditgeschaft
€. Abschrelbungen und Wertberi chii gungen auf 5. Sonstige beiriebliche Ertrige T8 510 81
Forderungen und bestimmbe Wertpaplers sovde 10 060 588 56 000
Zuflihrungen zu Rickstellungen im Kreditbereich
7. Sonstige Steuern, scweit nicht unter Posten & 32790 134544
ausgewiesen
B, ALf Grund elnes Gewinnabfihrungsvertrags
& Gewinne 61010357687 13212038982
Summe der Aufwendungen 2066 26002220 1959 7TE 0G5 Summe der Ertrige 2066 600
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DWS Investment GmbH
Frankfurt am Main

Anhang
fiir das Geschiiftgahr 2025

Gesellschaftsrechtliche Angaben
Die DWS Investment GmbH hat thren Site in Frankfurt am Main und 1st im Handelsregister
beim Amtsgencht Frankfurt am Main in der Abtellung B mit der Nummer 9135 eingetragen

Grundlagen und Methoden

Der Jahresabschluss der DWS Investment GmbH ist nach den Vorschriften des
Handelsgesetebuches (HGB} und der Verordmmg fiber die Rechmmngslegung  der
Krediinstitute und Finanzdienstleishingsinstitute (RechKredV) aufzestellt worden

Bilanzierungs und Bewertungsmethoden
Die Bilanzwihrung ist EURO.

Verrechnungsverhot

Entsprechend § 246 Absatz 2 Satz | HGB werden pnndsitzlich weder Aktivposten mit
Passivposten noch Aufwendungen mit Ertrigen verrechnet. Ladiglich Vermogensgegenstinde,
die ausschlicBlich der Erfilhing von Schulden aus Altersversorgungsverpflichiungen oder
vergleichbaren langfristig filligen Verpflichtungen dienen, werden mit den entsprechenden
Schulden im Sinne von § 246 Absatz 2 Satz 2 HGBE verrechnet.

Forderungen und Sonstige Vermigensgegenstinde
Die Forderungen und Sonstige Vermagensgegenstinde sind mit dem Nennwert ausgewiesen.

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere
Schuldverschreibungen und  andere  festverzinsliche  Wertpapiere  werden mit  den
Anschaffungskosten unter Beachtung des strengen Niederstwertprinzaps angesetzt.

Abktien und andere nicht festverzindiche Wertpapiere

Samtliche Bestinde an Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere sind nach dem fiir
das Umlaufrermdgen geltenden strengen Miederstwertprinzip mit ihren Anschaffungskosten
b, mut den medngeren beirulegenden Werten bilanziert.
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Anteile an verbundenen Unternchmen
Die Anteile an verbundenen Unternehmen werden dem Anlagevermégen zugeordnet und unter
Anwendung des gemilderten Nizderstwertprinzips mit den Anschaffingskosten angesetzt,

Immaterielle Anlagewerte und Sachankbgen

Die Bilanzerung der Immateriellen Anlagewerte und Sachanlagen erfolgt zu Anschaffungs-
bew. Herstellungskosten, vermindert um plamméaBige lineare Abschreibimgen entsprechend den
voraussichtlichen  wintschafilichen  Nutzungsdavnern,  Bei  voraussichthich  danernden
Wertminderungen werden  aulerplanméBige  Abschreibungen vorgenommen.  Seit  dem
Geschaftsjahr 2008 wird fiir selbstindig nutzbare bewegliche Wirtschaftsgiiter des
Anlagevermdgens entsprechend den gesetzlichen Veorschriften ein Sammelposten gefitht,

Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten sind mit ihrem Erfillungsbetrag angesetzt.

Riickstellungen

Die Rickstellungen fir Pensionen und  dhnliche  Verpflichtungen  werden  gemiB
versicherungsmathematischen Grundsatzen nach der projizierten  Emmalbeitragsmethode
berechnet,

Der verwendete Zinssatz (durchschnittlicher Marktzins der vergangenen zehn Geschifisjahre)
betriigt 2,06%, die Steigerung der anrechenbaren Beziige wird mit 2,02%, die Anpassung der
laufenden Renten mit 2,02% angenomimen. Als Sterbetafeln werden die Richttafeln 20018 G von
Dr. Klaus Heubeck verwendet.

Die anderen lang fristigen Rickstellungen sind grundsétzlich mit dem Erfillungsbetrag gemal
§ 253 Abs. 2 Satz | HGB gebildet.

Die Drohverustriickstellung fiir einen von der Gesellschaft abgeschlossenen Zinsswap wird
mit dem negativen Marktwert angesetzt.

Ertrige und Aufwendungen werden periodengerecht abgegrenet.

%1
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Erliuterungen zur Bilanz

Forderungen an Kreditinstitute

Die Forderungen an Kreditinstitute sind tiglich fallig.

Mit Wirkung zum 1. Juli 2023 wurde mit der DWS Group GmbH & Co. KGaA ein Cash Pool
Vertrag abgeschlossen, die Guthaben ber Banken weisen entsprechend ein unverdndert zum
Vorjahr niedriges Niveau auf

Forderungen an Kunden
Die Fordzmmgen an Kunden sind tiglich fillig und resultieran im Wesentlichen aus der
Durchfiihmmng von Dienstleistungen im Rahmen der Finaneportfolioverwaltung.

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapliere

Der Bilanzposten enthialt eine in 2020 gekaufte festverzinsliche Anleihe eines Bundeslandes.
e Anleihe wird mit 2.15% verzinst und hat eine Lanfzeit bis zum 21, Mérz 2119, Bei einem
Mominalbetrag von TEUR 111,950 belaufen sich die Anschaffingskosten einschlieBlich Agio
von TEUR 83.582 auf TEUR 195.532, Das Agio wird linear auf die Restlaufzeit verteilt, die
Belastung fiir das Benchtsjahr betrigt TEUR 846. Die Anleihe wurde zum Bilanzstichtag nach
dem strengen Niederstwertprinzip um TEUR 19061 abgeschricben auf den Marktwent von
TEUR 61.918.

Die Stiickzinsen sind mum Bilanestichtag mit einem Betrag in Héhe von TEUR 1.879
abgegrenzt,

Das Wertpapier 15t bérsennotiert und bei der Bundesbank beleihbar, Die Gesellschaft ordnet
die Anleihe der Liquidititsreserve zu

Aktien und andere nicht festverzinsiche Wertpapiere
Im Berichtsjahr werden Anteile an ciner Investmentaktiengesellschaft in Héhe von TEUR 50

(Vi. TEUR 50) ausgewiesen.
Die Gesellschafl ordnet die Anteile der Liqudititsreserve zu.

Anlagevermogen
Entwicklung des Anlagevermdgens siche Anlage mum Anhang.

Anteile an verbundenen Unternehmen

Die Gesellschaft hilt weiterhun einen 50%-igen Anteil an der DWS Investment 8_A mt Sitz in
Luxemburg. Die DWS Investmeant S.A. ist eine Kapitalverwaltungsgesellschaft und weist zum
Bilanzstichtag ein Eigenkapital von TEUR 514150 (V). TEUR 417.045) aus. Der
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Jahresiibarschuss des Geschiiftsjahres 2025 beliuft sichauf TEUR 114,339 (Vj, TEUR 29.934),
Der Buchwert betrigt unverandert TEUR 3.068 (V). TEUR 3.068). Die Gesellschaflt ist mcht
birsennotiert.

Immaterielle Anlagewerte

Der Bilanzposten Immaterielle Anlagewerte beinhaltet die im Rahmen der 2024 erfolgten
Verschmelzung der Prof, Weber GmbH libergegangenan Schutzrechte, Im Berichijahr betrug
die planmidBige Abschreibung hierfir TEUR 1.475.

Sonstize Vermogensgegenstinde

Unter Sonstige Vermbgensgegenstande werden im Wesentlichen die Guthaben aus dem Cash
Pool Vertrag mit der DWS Group GmbH & Co. KGaA (TEUR 1158694, V).
TEUR 1.149.789) ausgewiesen, Auberdem ist die Mamnagementvergiihmg filr den Monat
Dezember (TEUR 114.728; V). TEUR 110.068) ausgewiesen.

Rechnungsabgrenzungsposten
Der aktive Rechnungsabgrenmungsposten beinhaltet im Voraus gezahlte und auf die
Vertragslaufzeit abgegrenzte Vertmebsprovisionen.

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten betragen TEUR 1.694 (V). TEUR 124) und
entfallenim Wesentlichen auf Rechnungen fir erhaltens Serviceleistungen wegen
Finanzportfohoverwaltung.

Sonstige Verbindlichkeiten
Die Sonstigen Verbindlichkeiten enthalten im Wesentlichen die Verbindlichkeit aus der
Ergebrusabfithrung 2025 in Héhe von TEUR 810,104 (V. TEUR 732.120).

Riickstellung fiir Pensionen und ihnliche Verpfichtungen

Die Gesellschafi hat 1m Rahmen der erstmaligen Anwendung der durch das
Bilanzrechtsmodermsierungsgesetz (BilMol)  festgelegten  neuen  handelsrechtlichen
Bilanzierungs- und Bewernmgsregeln im Geschiftsjahr 2010 das Wahlrecht nach EGHGE
Artikel 67 Abs. 1 Satz 1 und 2 nicht angewendet,

Die Rickstellung fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen beliuft sich vor Verrechnmung
mit dem Deckungsvermégen auf TEUR 227405 (V). TEUR 227 824), Der Unterschiedshetrag
nach § 253 Abs. 6 Satz | HGB betriigt zum Stichtag TEUR -4.052 (V). TEUR -1.625).

Das Deckungsvermégen belduft sich zum Bilanzstichtag unter Ansatz zu Zeitwerten auf
TEUR 172,254 (Vj. TEUR 182,539}, Bei Anschalfingskosten des Deckimgsvenmdgens von
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TEUR 179080 ergibt sich ein hoherer Wert aus der Bewertung mit dem Zeitwert von
TEUR 874.

Mach Verrechnung des Deckungsvermagens von TEUR 179,954 mit der Pensionsriickstellung
in Héhe von TEUR 227 405 entsprechend den Vergaben des BilMoG ergibt sich ein passiver
Unterschiedsbetrag aus  der Vermdgensverrechnung in H&he von TEUR 47451 (V]
TEUR 45.285).

Andere Riickstellungen

Die anderen Ritckstellungen sind im Wesentlichen gebildet fir Mindestzahlungszusagen aus
Altersvorsorgevertriigen bew, Wertsicherungsprodukten in Héhe von TEUR 75,797 (V). TEUR
1500.526), fir in Anspruch genommens konzeminterne Dienstleistungen in Héhe von TEUR
88,545 (V). TEUR 83,750, fir Vertriebsprovisionzn in Héhe von TEUR 69,469 (Vj, TEUR
62.291 ) und fiir an Mitarbeiter zu zahlende Sondervergiitungen in Héhe von TEUR 43.720 (V).
TEUR 41_864).

Im Zusammenhang mit den Mindestzahlungszusagen aus Altersvorsorgeprodukten hat die
Gesellschaft einen Zinsswap iiber einen Nominalbetrag von TEUR 120,000 und einer Lanfzeit
von 30 Jahren abgeschlossen, um sich gegen das Risiko fallender Zinsen abzusichern. Der
Zinsswap wurde per 22. Dezember 2025 um den Nominalbetrag von TEUR 35.000 reduziert.
Infolgedessen wurde eine £ahhmg zum Marktwert iiber TEUR 6.250 getitigt.

Auf Basis der Bewertung des reduzierten Zinsswaps gemill einer externen Bewertung zum
Marktwert am Stichtag wurds eine Rilckstellung in Héhe von TEUR 15,982 (V). TEUR 11.167)
gebildet.

Weiterhin werden unter  dieser Bilanzposition Riickstellungen wegen
Vorruhestandsverpflichtungen  in - Héhe won TEUR 3.685 (V). TEUR 5036) und
Jubiliumsverpflichtungen in Héhe von TEUR 2.694 (Vj. TEUR 2.847) ausgewiesen.
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Eigenkapital
Das Eigenkapital der DWS Investment GmbH betriigt zum Bilanestichtag TEUR 393,552,

Die Zusammensetzung 1st wie folgt
2025 2024 Andemung
TEUR __ TEUR TEUR

Cezeichnetes Kapital 115.000 115.000 0
Kapitalriicklage 129.725 129.725 0
Gewinnricklage
andere Gewinnrilcklagen 140.173 140.173 0
andere Gewinnriicklagen
aufgnmd Ausschiitthingssperre 8.054 8.654 i
148.827 148 827 0
Eigenkapital It. Bilanz / Eigennuttel (vor Absugsposten) 393552 303 552 0
Fremdwiihrungsposition

Zum Bilanzstichtag liegen auf auslindische Wihrung lautende Vermédgensgegenstinds tiber
TEUR 592 (Vj, TEUR 582) vor. Die auf austindische Wihmng lautenden Verbindlichkeiten
betragen TEUR 16 (Vj. TEUR 535).

Angaben zu verbundenen Unternehmen

Am Bilanzstichtag bestehen Forderungen und Verbindlichkeiten an verbundene

' nternehmen
2025 2024
TELR TEUR
Forderungen an Kreditinstitute 384 0
Forderungsn an Kunden 164,327  182.141
Sonstige Vermdgensgegenstinds 1.213.853 1.214.455
Verbindlichkeiten gegeniiber Kredifinstituten 1.694 124
Sonstige Verbindlichkeiten 840,710 TE4.180
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Forderungen und Verbindlichkeiten gegeniiber der Gesellschafterin

Zum Bilanzstichtag bestehen Verbindlichkeiten in Héhe von TEUR 824626 (V).
TEUR 744.400) sowie Fordeningen in Hohe von TEUR 1.100 (V). TEUR 526) gegeniiber der
Gesellschafterin

Termingeschiifte
Vom vorgenannten Zinsswap abgeschen, bestanden am  Bilanzstichtag keine offenen
Termingeschafte zur Absicherung von Vermégensgegenstanden und Schulden.

Erliuterungzen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Zinsertriige aus Kredit- und Geldmarktgeschiiften

Durch den mit Wirkung vom 1. Juli 2023 mit der DWS Group GmbH & Co, KGaA
abgeschlossenen Cash Pool Verlrag, weisen die Guthaben bei Banken entsprechend ein
unverindert zum Vorjahr miedriges MNiveau auf, Die ansgewiesenen Zinsertrige beinhalten
dementsprechend im Wesentlichen Zinsertriige aus dem Cash Pool Vertrag in Hohe von TEUR
24,688 (V). TEUR 34.725) von der DWSE Group GmbH & Co. KGaA.

Aufgrund der Riickzahlung eines an die Muttergesellschaft gewihrten Kredits zum 17, April
2024 wurden 2025 keine Zinsertrfige aus Kreditvertrigen mit Konzemgesellschaften
vereinmahmt (V. TEUR 3.504).

Die Zinsertriige aus Kredit- und Geldmarkigeschiiften aus den laufenden Bankguthaben
betragen TEUR 348 (V). TEUR 588).

Zinsertrige aus festver zinslichen Wertpapleren
Die Zinsertrige ans festverzinslichen Wertpapieren umfassen in voller Hihe die Zinsen des in
2021 erworbenen festverzinslichen Wertpapiers.

Laufende Ertriige aus Anteilen an verbundenen Unternehmen
Der ausgewiesene Ertrag in Hohe von TEUR 12,121 (V). TEUR 4.578) enthilt die
Gewinnamsschithing der DWS Investment S A, Luxemburg, fitr das Geschitftsjahr 2024,

Provisionsertriige

Die Provisionsertrige enthalten im Wesentlichen Vergitungen fiir die Verwaltung eigener
Fonds in Héhe von TEUR 1.280.334 (V). TEUR 1.247.801) sowie Vergiihmgen fir Finane-
portfolioverwaltung fiir in- und auslindische Kapitalverwaltungsgesellschaften in Héhe von
TEUR 320,853 (Vj. TEUR 498.945). Weitere Provisionseririge stammen aus weiteren
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Vertrichsaktivitiiten in Héhe von TEUR 55,700 (V). TEUR 33.637) sowie aus dem Absatz baw,
aus der Verwahrung von Fondsanteilen iiber TEUR 9.399 (V). TEUR 10.7307.

Sonstige betriebliche Ertriige

Die Sonstigen betreblichen Ertriige beinhalten im Wesentlichen Ertrige aus der Auflosung von
Riickstellungen fiir Kapitalerhaltungszusagen im Rahmen der Altersvorsergeprodukte in Hohe
von TEUR 72,916 und aus den Pensionspliinen und dhnlichen Verpflichtungen in Héhe von
TEUR 2.138 sowie aus der Weiterverrechnung von Dienstleistungen.

Provisionsaufwendungen

Die Provisionsaufivendungen beinhalten im Wesentlichen Aufwendungen fir den Vertneb von
Fondsantzilen in Héhe von TEUR 600,085 (V). TEUR 558.992) und Aufwendungen filr den
Berug von Managementleistungen fir die Fondsverwaltung in Hohe von TEUR 146 468 (V).
TEUR 139.591).

Personalaufwendungen

Die Personalaufwendingen beinhalten im  Wesenflichen Aufwendungen fiir laufende
Gehaltszahlungen in Héhe von TEUR 52,593 (V). TEUR 50.091) und Sonderzahlungen wie
Boni, Abfindungen und Vorruhestand (TEUR 42593, V. TEUR 37 .530) sowie Aufwendungen
firr Sowale Abgaben in Hohe von TEUR 7.182 (Vi TEUR 6.640), Altersversorgung in Hohe
von TEUR. 4.569 (V). TEUR 0) und Unterstittzung in Héhe von TEUR 2.051 (V). TEUR 1.795).

Andere Verwaliungsaufwendungen

Unter den anderen Verwalhmgsaufwendungen werden im Wesentlichen Aufwendungen fiir
konzerminterme  Leistungen iiber TEUER 248243 (Vy. TEUR 252.871), fir EDV-
Dienstleistmgen ilber TEUR 36.499 (V). TEUR 33.106), fir Werbung fiber TEUR. 19852 (V).
TEUR 17.162) und fir den Beaug von Fremdleistungen tiber TEUR 16.617 (V). TEUR 15.977)
alsgewicsen.

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die Sonstigen betneblichen Aufwendungen wmfassen im Wesentlichen WVerluste aus
auberplarmialig reduzienen Zinsswaps sowie den Aufivand aus der Erhélung der Rickstellung
Aur Bewertung Zinsswaps in Héhe von insgesamt TEUR 11,347 aum Bilanzstichiag,

Danebhen sind Zinsaufwendungen ans Personalverpflichtungen ausgewiesen in Héhe von
TEUR 122 (V) TEUR 2.188).
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2025 2024
TEUR TEUR

Linsergebnis aus Personalverpfichtungen

aus den Pensionsverpflichtungen 102 2.222
aus Altersteilzeitverpflichtungen 0 -4
aus den Vormibestandsverpflichiungen 40 7
ans den Jubiliiumsverpflichiungen -20 -37
Summe £insergebnis 122 2,188

Das Linsergebnis wird mit folgenden
Ertriigen der im Deckungsvermigen befindlichen
Vermi gensgegenstinde verrechnet:

Ergebnis aus der Bewertung zum Zeitwert der

Pensionsfonds -180 -6,291
Ergebnis aus dem Verkauf von Plan-Assets ] 1]
Summe der Ertriige aus dem Deckungsvermigen -180 -6,20]

Verbleibender Aufwand / Ertrag (-) nach
Saldierung des Zinsaufwandes mit den Ertrigen
aus dem Deckungsvermdgen -58 -4.103

Abschreibung aul Immaterielle Anlagewerte
Die Abschreibungen auf Immateriellen Anlagewerten in Héhe von TEUR 1.475 betreffen die
im Rahmen der Verschmelmmg der Prof. Weber GmbH iibergegangenen Schutzrechte,

Abschreibung und Wertherichtigungen auf Forderungen und bestimmte Wertpapiere
Die Abschreibungen entfallen anf ein langlaufendes Wertpapier, die im Zusammenhang it
einer Absichenung gegen Zinsnsiken gehalten werden.

Periodenfremde Aufwendungen und Ertriige

Im Geschaftsjahr haben sich periodenfremde Ertriige aus der Auflésung von Rickstellungen in
Héhe von TEUR 2,138 ergeben
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Steweraufwand

Aufgrund des mit der Gesellschafterin in 1997 abgeschlossenen, in 2010 vollstindig neu ge-
fassten und suletzt in 2020 geinderten Gewinnabfihrungsvertrages fallen fiir das Geschaftsjahr
keine lanfenden Stevern an.

Als oberste Organtriigenin verzichtet die DWS Group GmbH & Co. KGaA auf eine
Weiterbelastung des Ertragsteueranfwands an die Organgesellschafien

Auf Grund eines Ergebnisabfiihrungsvertrags abgefiihrte Gewinne

Der Gewinn des Geschiiftsjahres belanft sich auf TEUR 810.104 (V). TEUR 732.120),

Im Rahmen des bestehenden Gewinmnabfithrungsvertrages betriigt die Ergebrisabfithrung an die
DWS Beteiligungs GmbH TEUR 810.104 (V). TEUR 732.120).

Sonstige Angaben

Eventualverbindlichkeiten aus Gewdihrleistungsvertrigen

Die DWS Investment GmbH verwaltet im Rahmen der staatlich geférderten Altersvorsorge
Riester-Fondssparpline und garantiert den  Kunden die Riickzahlung des  vollen
Nomimalbetrages der Einzahlungen bei Endfillighkeit der Produkte, Die Wertpapierdepots
werden mittels Strategien und Techmiken der dynamischen Portfolicabsichenung (Constant
Proportion Portfolio Insurance — CPPI) verwaltet, Diese Strategien und Techniken verwenden
in  Abhangigkeit des Markiniveaus einen regelbasierten  Verteilungsmechanismus  in
Vermégenswerte  mit  gutern  Rating und  nskantere  Vermdgenswerte, Durch  den
Zuteilungsmechanismus zwischen beiden Komponenten wird das Risiko eines Kursriickgangs
begrenzt, Die Kundeneinzahhungen werden in eine breite Palette von Aktien und
festverzinslichen Wertpapieren oder in andere in der Produktdokumentation beschniebene
Instrumente investiert.

Das Risiko fir die Gesellschaft als Garantin tritt ein, falls der Depotwert zum jeweiligen
Crarantiedatum nigdniger als der garantierte Betrag ist. Der erwartete Fehlbetrag wird withrend
des Geschaftsjahres laufend ermittelt und mittels einer entsprechenden Rilckstellung abgedeckt.
Das Management wird in regelmifigen Abstinden fiber die Risikoposition aus diesen
Produkten informiert.

Die zum 31, Dezember 2023 garantierten Allersvorsorgebeitriige belaufen sich auf
TEUR 15.337.664 (Vj. TEUR 15.114.960). Die erwartete Unterdeckung von TEUR 75.797 (V).
TEUR 150,526} ist durch cine entsprechendz Rilekstellung in voller Héhe gedeckt,

1i
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Beziige der Geschiiftsfiibrung und des Aufsichisrates

Die Gesamtberziige der Geschifisfilhrung betragen TEUR 3.734 (V). TEUR 5.392), davon
entfallen TEUR 1.098 (V). TEUR 1.400) auf aktienbasierte Vergittungen. Die Gesamtbeziige
des Aufsichisrates belaufen sich auf TEUR 384 (V). TEUR 338).

An chemalige Geschiiftsfilhrer oder deren Hinterbliebene wurden TEUR 1.953 (V).
TEUR 1.179) gezahlt. Die fiir ehemalige Geschiftsfithrer gebildeten Pensionsriickstellungen
betragen TEUR 14,132 (Vj. TEUR 12.814}.

Lahl der Mitarbeiter

Die Gesellschaft beschiftigte im Jahresdurchsehnitt 355 (Vj. 358) auBertan flich angestellte und
67 (V). 80) tariflich angestellte Mitarbeiter und Mitarbeitennnen.

Gesamthonorar des Abschlusspriifers

Das Gesamthonorar des Abschlusspritfers betrigt fir Abschlusspriffungsleishingen des
Geschiftsjahres TEUR 294 (V). TEUR. 288).
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Mitglieder des Aufsichtsrates

Dr. Stefan Hoops, Vorsitzender (bis zum 24.03.2025)
Vorsitzender der Geschiftsfithrung der DWS Management GmbH
(Persénlich haftende Gesellschafterin der DWS Group GmbH & Co. KGad)

Manfred Bauer, Vorsitrender (seit 24.03.2025)
Mitglied der Geschafisfithrung der DWSE Management GmbH
{Persénlich haftende Gesellschaftenin der DWS Group GmbH & Co, KGaA)

Christof von Dryander, stellv. Vorsitzender
Senior Counsel der Cleary Gottlieb Steen & Hamilton LLP

HansT heo Franken
Vorsitzender des Aufsichtsrats der Deutsche Vermogensberanmg Aktiengesellschaft DVAG

Dr. Karen Kuder (szit 01 02.2025)
Mitglied der Geschaftsfithrung der DWS Management GmbH
{Persénlich haftende Gesellschaftenn der DWS Group GmbH & Co. KGaA)

Dr. Stefan Marcinowski (bis zum 24.03.2025)
Ehemaliges Mitglied des Vorstandes der BASF SE

Holger Naumann
Semor Berater, DWS Gruppe

Elisabeth Weisenhorn (bis zum 24.03.2025)
Gesellschafterin und Geschiftsfithrerin der Portikus Investrment GmbH

Gerhard Wiesheu
Vorstandssprecher des Bankhauses B. Meteler seel. Sohn & Co. AG
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Mitglieder der Geschiifisfiihrung

Dr. Matthias Liermann

Sprecher der Geschifisfithnmg der DWS Investment GmbH, Frankfurt am Main
Sprecher der Geschiftsfithnmg der DWE Intemmational GrobH, Frankfurt am Main
Geschiftsfhrer der DWS Beteiligungs GmbH, Frankfurt am Main

Mitglied des Aufsichtsrats der DWS Investment 5. A, Luxemburg

MNicole Behrens
Geschiftsfithrerin der DWS Investment GmbH, Frankfurt am Main
Geschiftsfithrerin der DWS Beteiligungs GmbH, Frankfurt am Main

Henning Potstada

Geschaftsflihrer der DWS Inwestment GmbH, Frankfurt am Main {seit 1.02 . 2026)
Geschiftsfithrer der DWS Beteiligungs GrbH, Frankfurt am Main (seit 01.02.2026)
Mitglied des Verwaltungsrats der DWS Active SICAV, Luxemburg (as zum 31.12.2025)

Vincenzo Vedda

Geschiftsfithrer der DWS Investment GmbH, Frankfurt am Main

Mitglied der Geschiftsfithrung der DWS Management GmbH (seit 01.08.2025)

{Persdnlich haftende Gesellschafterin der DWS Group GmbH & Co. KGaA)
Geschiftsfithrer der DWS Beteiligungs GmbH, Frankfurt am Main

Mitglied im Aufsichtsrat der MorgenFund GmbH, Frankfurt am Main (bis zum 25,02.2025)

C hristian WolfT
Greschiftsfiihrer der WS Investment GmbH, Frankfurt am Main

Geschiftsfithrer der DWS Betelligungs GmbH, Frankfurt am Main
Mitglied im Aufsichtsrat der MorgenFund GmbH, Frankfurt am Main (seit 25.02.2025)
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Konzernzugehirigkeit

Alleimige Gesellschafterin der DWS Investment GmbH ist die DWS Beteiligungs GmbH,
Frankfurt am Main, eing mittelbare Tochtergesellschaft der Deutsche Bank AG, Frankfirt am
Main.

Die DWS Investment GmbH gehdrt zum Konzermverbund der Deutsche Bank AG und wird
deshalb befreiend in den [FR.S-Konzemabschiuss der Deutsche Bank AG fiir den gréfiten Kreis
von Unternehmen der Deutsche Bank AG gemal § 3401 HGB 1.V, mit den Vorschnften nach
Art, 37 Satz 1 Nr. 2 EGHGE sowie Artikel 4 der Verordmung (EG) Nr. 1606/2002 des
Europdiischen Padaments und Rates vom 190 Juli 2002 betreffend die Anwendung
internationaler Rechnungslegungsstandards (AB1. EG Nr. L 243 5.1) einbezogen. Der
Konzernabschluss der Deutsche Bank AG nach IFRS wird im Unternchmensregister bekannt
gemacht.

Die DWS Investment GmbH gehiért Gber die DWS Beteiligungs GmbH, Frankfurt am Main,
einer unmittelbaren Tochtergesellschaft der DWS Group GmbH & Co. KGaA auch zum
Konzermnverbund der DWS Group GmbH & Co, KGaA, Frankfurt am Main, und wird deshalb
auch in den IFRS-Konzermabschluss der DWS Group GmbH & Co. KGaA einbezogen,

Der Konzernabschluss der DWS Group GmbH & Co. KGaA nach IFRS wird im
Unternehmensregister bekannt gemacht.

Ergebnisabfiihrung
Das Ergebmis des Geschiftsjahres 2025 belinft sich auf Euro 81010357887 (V).
TEUR T32.120).

Im Rahmen des bestehenden Gewinmabfithrungsverirages erfolgt eine Ergebnisabfithrung an
die DWSE Beteiligungs GmbH in Hohe von Eure 810.103.578,87 {Vi. TEUR 732,120).

Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Die jingste Eskalation der geopolitischen Spannungen im MNahen Osten nach einer von den
USA angefithrien Militinntervention im [ran kénnte zu einer langanhaltenden Phase der
Unsicherheit fithren. Ein wesentliches Risiko besteht in anhaltend héheren Gas- und
Olpreisen. falls die Licferungen durch die StraBe von Hormus fiber einen lingeren Zeitraum
eingeschriinkt werden, Die Gesellschaft hat nur begrenzte direkte Engagements im Nahen
Osten. Eine umfassendere geopolitische Destabilisienmg kénnte sich jedoch negativ auf die
Kunden der Gesellschaft auswirken und kénnte die Fihigksit beeintrichtigen, dis finanziellen
und michtfinanzellen Ziele der Gesellschaft zu erreichen. Angesichis der derzeitigen
Ungewissheit ist es meht méglich, die vorgenannten potenziellen finanzellen und
nichtfinanziellen Auswirkungen auf die Gesellschaft vorherzusagen.
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Frankfurt am Main, 03, Mirz 2026

Die Geschilislihrung

bt D Mas e

(Dr. Liermann) {Behrens) (Potstada)
{Vedda) {(Wo
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DWE Investment GmibH

Enbwdcklung des Anlagevermbgens
:m-;chaﬂur:pshasten AbsChrail ngen
Saand Tugengi Abgange Stand Stand Tugange Al o Stand
0101, 2025 31122025 0101 2025 3112 2025
Euro Euro Eura Eurs Euro Eura Eura Eurg
Anteile an verbundenen Untermehmen 3087 751,29 000 0,00 3067 751,39 000 0,00 000 0,00
Immateriells Anlagewerte 4B 2M 6285 0,00 0,00 A8 220 16285 558 42845 1475 252 48 000 2203373083
Betriehs- und Geschbfs- 4 064 765,79 2TRATT 1560 2647 2507 xaa09 3916.200,1 328477 1560 24647  2.469160,09
ausstattung
TF s B a0 T = e I - e C L S s R B T T S e

58/83



EDINETOOOO
o o = 2SR 73
OOoooooooooooooood

DWS Investment GmbH
Frankfurt am Main
Lagebericht
fiir das Geschiiftgahr 2025

1. Grundlagen der Gesellschaft - Geschiiftsmodell

[He DAVS Investment GmbH, eine 100%ige Tochtergesellschaft der DWS Beteiligungs GmbH,
Frank furt am Main, verwaltet als Kapitalverwaltungsgesellschaft Sondervermigen vorwiegend
fitr Pnvatkunden und deutsche institubionelle Kunden.

Die Gesellschaft gehdrt zu dem Konzemverbund der DWS Gruppe und wird in den Konzem-
Abschluss der DWS Group GmbH & Co. KGaA (L JDWS KGaA™) nach [FRS einbezogen. Die
Gesellschaft gehin weiterhin der Dentsche Bank Gruppe an und wird in den Konzem- Abschluss
der Dentsche Bank AG nach IFRS cinbezogen.

Innerhalb der DWS Gruppe konzentrient sich die DWS Investment GmbH nach wie vor auf das
Fendsgeschiaft und Produkte fir institutionelle Kunden.

Das Produktangebot der Gesellschaft und anderer Gesellschaften der DWS Gruppe hilft
Privatanlegem und institutionellen Anlegem weltweit, ihr Vermégen zu schiltzen und zumehren
wid bigtet eine breite Palette an Investmentprodukten und -services diber alle wichtigen
Amnlageklassen

Dras Angebot der DWS Investment GmbH wnfasst neben der Verwaltung von Sondervermdigen
auch das Angebot von Produkten zur Altersvorsorge und deren Verwahrung, Weiterhin erbringt
die Gesellschaft im Rahmen der Finareportfolioverwaltung Leistungen an nationale und
internationale Kunden,

Zur alleimgen Gesellschafterin DWS Beteiligungs GmbH, Frankfurt am Main, besteht in
Gewinnabiihrungsvertrag,

Mt Warkung zum 1. Juli 2023 hat die Gesellschaft einen Cash Pool Vertrag mit der DWS KGaA
abgeschlossen, wobel die Salden der ber der Deutsche Bank AG gefilhrten Barkkonten
transferiert werden,

S Wirtschaftsbericht
2.1,  Cesamtwirtschaftliche branchen ene Rahmenbedingungzen

Seit Beginn des Jahres 2025 hat sich die wirtschaftliche und geopolitische Unsicherheit weltweit
demtlich erhdht. Ausldser war die veranderte handelspolitische Ausrichiung der USA, die
Anfang April 2025 hihere Zélle auf alle US-Importgitter emfithrte. Besonders betroffen war
China, das allerdings auch mit deutlichen GegenmalBmnahmen darauf reagierte. Diese hohen Zolle
gegen China und andere Lander wurden zwar wenige Tage spiter teilweise suriickgenommen.
Doch auch in den Folgemonaten kam es #u weiteren Zollanhebungen, beispielsweise auf
Alumirium- und Stahlesporte aus Europa in die USA, Erst im Spatsommer kam es zu einer
Einigung zwischen den USA und der Ewropiischen Union. Fir viele Produkte inklusive Autos
i
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wirden die Zélle nun auf 15% festgesetzt. Im Herbst folgte die Eimgung der USA mut China im
Zollstreit, die allerdings auf 12 Monate befristet ist,

In den USA wuchs das BIP in den ersten drei Quartalen im Jahr 2025 durchschmitilich mit
ungefiihr 2.1% im Jahresvergleich und blieb damit robust angesichts der handelspolitischen
Spannungen.  Bedingt durch den  Verwaltungsstillstand sind  derzeit noch nieht  alle
volkswirtschaftlichen Daten fir das Jahr 2025 verfiighar, Die Arbeitslosenguote lag im
Derember bei 4.4% und damit etwas hoher als zu Jahresbeginn, Auch die Zahl der
Meueinstellungen entwickelte sich in 2025 eher moderat. Nachdem die Inflation #u Jahresbeginn
aundichst leicht zuriickgegangen war, verharre sie im Dezember beai 2,7% im Jahresvergleich
Dies ist unter anderemn auf einen gewissen Preisdmck durch die Zélle am:-cl;zul‘ﬁl‘n‘m Die US-
Notenbank Federal Reserve senkte die Leitzinsen insgesamt dreimal im zweiten Halbjahr.
Dk der starken Exporte in die USA und cines kriftigen Lageraufbaus ist die Wirtschaft der
Eurozone im ersten Quartal um 0.6% gegeniiber dem Vorquartal gewachsen, In den folgenden
Chiartalen kam es auch aufgrund der hohen wintschaftlichen Unsicherheit zu cinem gebremsten
Wachstum. Als Reaktion auf die sich verindemde weltpolitische Ordmung kindigte der
designierte dentsche Bundeskanzler Friednich Merz im Marz 2025 ein grofes Verteidigungs-
und Infrastrukturprogramm an, das mittels einer Gnmdgesetzindening beschlossen wurde. Dies
dirfte in den kommenden Jahren zu mehr Wachstum in Deutschland und den anderen
ewropiischen Staaten fithren. Die EZB setrte thren Prozess der Zinssenkungen fort und senkte
den Einlagensatz von 3.0% im Dezember 2024 auf 2,0% im Juni 2025, was vor allem der
Anssicht auf ein daverhaftes Erreichen des Inflationsziels zu verdanken ist.

In Japan hielt der ungewohnt hohe Preisanstieg an. Es scheint, dass Inflation nach den
verlorenen Dekaden® wieder der neue Mormaliustand in Japan wird. So lag die gemessene
Inflation 1m Oktober 2025 bar 3,0%. Vor diesern Hintergrund gelang es den japamischen
Gewerkschaften, Geha!{serh:'jhlmen von 54% fir das Jahr 2025 durcheusetzen. Damit
verfestigt sich das Lohnwachstum in Japan. Nach starkem Wachstum in den ersten beiden
Chmrtalen, schnuompfie die japanische Wirtschaft wm 0,6% im dritten Quartal, getneben durch
einen Rilckgang bei den Exporten sowie den Wohnungsbauinvestitionen. Die japanische
Zentralbank setzte ihren Normalisierungskurs zu Beginn des Jahres mit einer Leitzinserhdhung
von 25 Bastspunkten auf 0,5% fort. Die Zollankimdigungen von US-Priisident Trump im April
liefen die Notenbank jedoch vorerst von weiteren Zinsschritten Abstand nehmen. [nsgesamt
scheinen die Auswirkungen der Z6l0e fiir die japanische Wirtschaft weniger stark als die Mirkte
#u Beginn des Jahres befiirchtet hatten. Nach einer Eimgung im Zollstreit, die vor allem positiv
fitr Automobilhersteller ausfiel, ist die Imbalziindung fiir die Lohnverhandlungen im nichsten
Jahr gestartet. Dies filhirte beim Direktorium  der Zentralbank zwm Wunseh, den
Normalisierungskurs in der Geldpolitik fortmsetzen. Daher erhdhite die Bank of Japan in ihrer
Dezember Sitzung den Leitzins ein weiteres Mal wm 25 Basispunkte auf 0,75%.

Die chinesische Wirtschaft startete mit einer soliden Basis in das Jahr 2025, Nach
umfangreichen fiskalischen und monetiren Unterstitzungsmalinahmen im Herbst 2024
verzeichnete das 4. Cluartal 2024 e starkes Wachstum von 5.4%. Das neue Jahr brachte jedoch
schnell neve Herawsforderungen durch Z8lle mit sich. Die Debatte verlagerte sich schnell anf
das  Problem der mnichttanfiren Handelshemmnisse, wie die Beschrankung von
Technologizexporten aus den USA nach China und von Exporten wichtiger Mineralien und
Seltener Erden aus China in die USA. Beide Linder weigerten sich, Giter, die fiir militirische
Zwecke verwendet werden kinnen, an die andere Seite zu liefern,

Trotz dieser widrigen Umstinde blieben die chinesischen Exporte aus verschiedenen Grimden
stark. Dhe Angst vor weiteren Zollerhéhungen fithrte #u erheblichen VorzichefTekten, die die
chinesischen Exporte ankurbelten, Wihrend die Exporte in die USA stark surickgingen, stiegen
die Exporte in andere Lander dentlich an. Auch die Binnennachfrage war im Jahr 2025 bislang
robust, Die Einzelhandelsumsitze wurden dureh umfangreiche Konsumftrdermgsprogranme
unterstitzt. Die Investitionen in Infrastruktur wnd Avsrisstungsinvestitionen blichen im ersten
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Halbjahr hoch, litten allerdings dann im #weiten Halbjahr unter den staatlichen Bemithungen,
den teilweise ruindsen Wettbewerb in bestimmten Sektoren einzudimmen. Die Investitionenim
Immobiliensektor blieben das ganze lahr iiber stark riicklanfig und stellen nach wie vor einen
negativen Beitrag zum Wirtschaftswachstum.

Im Jahr 2025 bewegte sich die Vermégensverwalhmgsbranche in einem komplexen, aber
chancenreichen Umfeld, gepragt von ¢inem sich wandelnden makroSkonomischen Umfeld,
verindertem Anlegerverhalten, anhaltenden strukturellen Herausforderumgen und dynamischer
Produktinnovation,

Das Anlegerverhalten spiegelte sich vor diesem Hintergrund in einer Mischung aus Vorsicht,
Pragmatismuos und der Suche mach zusitzlichem Gewinn wider, Das anhaltend hohe Zinsniveau
belebte das Interesse an festverzinslichen Anlagen new, wobel Allokationen verstirkt in
Segmente mit attraktiven Realrenditen flossen, danmter verbriefte Anlagen umd Private Cradit.
Der langjahrige Trend sur Diversifizierung gewann zusitzlich an Dyvnamik und lenkte mehe
Kapital in Private Credit, Infrastrubtur und altemative Ldsungen. Eine der markantesten
Entwicklungen war die Beschleunigung des ETF-Geschifts, insbesondere der Aufstieg aktiver
ETFs. Anleger bevorsugten zunshmend Lésungen, die  steuerliche, kosten- und
liquiclitiitsbezogene Vorteile von ETFs mat aktivern Management verbinden. Gleichzeitig blieh
das Interesse an nmachhaltigen und wertecnientierten Investments bestehen, wenngleich die
Machfrage regional stirker differenzierte, da regulatorische Fragmentienmg und politische
Dymamiken die Produkipriferenzen beemnflussten.

Die Vermdgensverwalter selbst sahen sich 2025 wachsenden Herausfordeningen gegeniiber,
Der anhaltende Gebithren- und Kostendruck, getrieben durch den Wettbewerb im passiven
Bereich und die Kostensensibilitat inshitubioneller Anleger, belastete die Margen weiter. Dies
kollidierte mit dem steigenden Bedarf in Technologie, Dateninfrastrukne wund kinstliche
Intelligenz entlang des gesamten Investment- und Betnebszvklus zu investieren. Zunehmende
regulatorische und Berichtsplichten, insbesondere im Hinblick auf Machhaltigkeitsangaben,
erhéhten die Komplexitit und die Kosten fir globale Untermnehmen zusitzlich, Diese Dynamik
verstirkte den seit einem Jahrzehmt anhaltenden Trend zur Komsolidierung, wobei viele
Vermigensverwalter  Skaleneffekte durch Fusionen, Ubernahmen und strategische
Partnerschaften anstrebten.

Trotz operativer und margenseitiger Belasmingen beschleunigten Vermégensverwalter die
Inmovation tber alle Produktlinien hinweg. Das ETF-Okosystem expandierte rasant:
Traditionelle Fondsstrategien  wurden  zunehmend in ETFs  umgewandelt, withrend
Unternehumen eine Welle never aktiver und thematischer ETFs auf den Markt brachten, um den
sich wandelnden Anlegerpraferenzen gerecht zu werden. Private-Market-Fihigkeiten,
insbesondere in den Bereichen Private Credit, Infrastrubitur und Real Assets entwickelten sich
m zentralen Sinlen der Produktstrategie, da Anleger Rendite, Diversifizienmg und
Inflationsresistenz suchten., Viele Unternshmen erbundeten amdem neue Themen wie die
Tokenisierung privater Vermigenswerte, ergebmisonentierte Lisungen mit Einkommens- oder
Albsicherungskomponenten sowie Strukturen, die planbare Cashflows erméglichen sollen,
Technologie spielte eine amehmend strategische Rolle in der Produktentwickhmg und im
Portfoliomanagement. Untemehmen investierten massiv in clondbasierte Datenarchitekiuran,
Machine-Leaming fir Research und Handel sowie Kl-gestitzte Tools fir Compliance und
Kundenservice. Diese Fortschritte versprachen Effizienzgewinne und zusatzliche Alpha-
Generierung, brachten jedoch auch neue Risiken in Beang auf Anbieter, Governance und
operative Prozesse mit sich.

Der deutsche Markt fir Investmentfonds und Vermbgensverwaltung zeigt gemill der BVI-
Investmentstatistik file Dezember 2025 mit EUR 1.726,1 Mrd (V). EUR 1.441,2 Mrd)
verwalieten Vermdgen firr Publibumsfonds einen dentlichen Anstieg. Dies ist vor allem auf das

=3-

61/83



EDINETOOOO
o o = 2SR 73
OOoooooooooooooood

stark verbesserte Marktumfeld im zweiten Hallyahe 2025 suricleufithren. Der Bereich der
Spedalfonds zeigt mit EUR 2.118,7 Mrd. (Vi EUR 2.016,7 Mrd) verwalteten Vermdgen
ebenfalls einen Anstieg.

2.2, Geschiftsverlanf

Am 31, Dezember 2025 verwaltete die Gesellschaft 78 (V). 80) Retailfonds und 140 (V] 140)
institutionalle Fonds, Aufgnund des im Jahresverlauf positiveren Marktumfeldes hat sich das
verwaltete Fondsvolumen ven EUR 1385 Mrd per 31.12.2024 auf EUR 1465 Mrd per
31.12.2025 erhéht.

CGemifl BV hat die DWS-Gruppe ihre Fithmingsrolle am deutschen Retailmarkt mit 19 9%
(newe Berechnungsmethode des BV seit 2025, V). 30.1%) beibehalten und gehidrt auch im
instimtionellen Bereich weiterhin zu den fithrenden Anbistern,

e Gesellschaft beschiftigte in 2025 durchschnittheh 422 Mitarbeitennnen und Mitarbeiter
(V. 418).

Zentraler Fokus der Asset Management Strategie fiir die Gesellschaft liegt weiterhin in der
Steverung des Produktangebotes und der Erzielung nachhaltig positiver Produktperformance.

2.3, Ertragslage

Wesentliche finanzielle Ertragskomponenten der Gesellschaft sind  volumenabhingige
Provisionsertrige aus der Verwaltung von Investmentfonds und dem Portfoliomanagement. Die
Ertragslage der Gesellschaft hingt daher weitgehend von der Entwicklung der Kapitalmirkte,
dem Anlageerfolg des Portfoliomanagements und dem Absatzerfolg ab,

[Dhe Provisionsertrige belaufen sich auf EUR 1.952.0 Mo (V). EUE. 1.885.2 Mio}) und enthalten
im Wesentlichen Ertrige ans der Verwaliung eigener Fonds baw, Ertrige aus der individuellen
Vermbgensverwaltung sowie dem Absatz bew, der Verwahrung von Fondsanteilen. Der Anstieg
gegenitber dem Vorjahr ist 1.W. auf erhaltene erfolgsabhingige Managementvergitungen
{Performance Fees) sowie im Jahresdurchsclnitt gestiegens verwaltete Vermdbgenswerte
zurfickzufithren. Fiir eine nihere Darstellung der Provisionsertriige verweisen wir auf die
Aausfithrungen im Anhang.

Die Provisionsaufwendungen beinhalten im Wesentlichen Aufwendungen fir bestehends
Veririchs- und Beramngskooperationen. Sie liegen 2025 korrespondierend mit  der
Ertragsentwicklung bei den Verwaltungsvergiitungen miut EUR 7473 Mio diber Vorjahresnivean
(V). EUR 699,9 Mio). Fiir eine nidhere Darstellung der Provisionsaufiwendungen verweisen wir
anf die Darstellung im Anhang.

Dras Mettoprovisionsergebnis — der bedeutsamste finanzielle Leistungsindikator der Gesellschaft
~ belduft sich auf EUR 1.204.8 Mio (V] EUR 1.185,3 Mio). Der leichte Anstieg gegeniiber dem
Vorjahr 15t 1.W. auf Zuwichse der Ertriige aus der Verwaltung eigener Fonds und den Ertriigen
aus der individuellen Vermégensverwaltung suriickzufithren. Dhe Vorjahresprognose ging von
einem moderaten Anstieg des Nettoprovisionsergebnis aus (, Dies fihrt, trotz cines anhaltenden
Margendrucks,  ebenfalls =u  einem  moderaten  Ansheg  des  erwarteten
MNettoprovisionsergebnisses in 2025 gegeniiber 2024,

adm
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Die allgemeinen  Verwaltungsaufwendungen liegen mit EUR 4742 Mio dber dem
Vorjahresmiveau (V). EUR 438,35 Mio). Sie setzen sich aus Personalaufwand in Héhe von
EUR 1090 Mio (V). EUR 96,1 Mio) und anderen Verwaltungsaufwendimgen in Héhe von
EUR 3652 Mio (V). EUR 362,5 Mio) rusammen. Der Anstieg des Personalaufwands ist im
Wesentlichen auf die gestiegenen Aufwendungen fiir Sonderzahlungen und Altersvorsorge
aurickzufiihren. Die anderen Verwaltungsaufivendungen sind W, konstant geblicben im
Vergleich zum Vorjahr.

Das nach HGE bestimmts Aufisand-Nettoprovision-Verhdlinis der Gesellschaft betrigt 39,5%
und hat sich gemessen am Vorjahreswert von 38,9% etwas verschlechtert. Der Rickgang ist

witer  anderem  auf  die  gestiegenen  Verwalhungsaufwendungen  insbesondere  fibr
Sonderzahlungen zuriickzufithren.

Das Zinsergebnis ist im Wesentlichen aufgrund des ricklaufigen Zinsniveaus von EUR 33,7
Mio anf EUR 258 Mio gesunken Der wesentliche Posten sind die Zinsertriige anfgrund der
Guthaben aus dem Cash Pool Vertrag mit der DWS KGaA,

Die Beteiligungsertriige weisen die vercinnahmtan Ausschitingen der Tochtergesellschaft
DWE Investment S.A., Luxemburg, aus. Diese sind gegeniiber dem Vorjahr um EUR 7,5 Mio
auf EUR 12,1 Mio gestiegen.

e Eriragslage 15t im Wesentlichen von dem Anstieg des MNettoprovisionsergebnisses und von
den positiven Effekten hinsichtlich der Auflésung der Rickstellung fir Kapitalerhaltungs-
#usagen im Rahmen der Altersvorsorgeprodulte gepragt. Das Geschiifisjahr schiiefit mit ¢inem
Jahresergebnis von EUR 810,1 Mio ab (V. EUR 732,1 Mio), Das Jahresergebnis ist aufernmnd
des bestehenden Gewinnabfithningsvertrages an die DWS Beteilligungs GmbH, Frankfurt am
Main, abzufithren.

2.4, Finanz- und Vermégenslage

Die Finanz- und Vermdgenslage der Gesellschaft ist geordnet und im Wesentlichen gepragt
durch awsrachendes Eigenkapital und cine gute Liquiditatssituation. Die Zahlungsfihigkeit der
Gesellschafl war jederzeit gewihrleistat,

Dhie  wesentlichen  Vermbeenspositionen  der  Gesellschaft  bestchen  aus  Sonstigen
Vermogensgegenstinden (hier im Wesentlichen Guthaben aus dem Cash Pool Vertrag mit der
DWSE KGaA) und zum Bilanzstichtag noch micht versimahmten Managementvergiitungen aus
dem Dezember des Geschiftsjahres sowie aus Anleihen, kurzfristigen Forderungen an Kundan,
Rechmmgsabgrenzungsposten und immateriellen Anlagewerten in Héhe von insgesamt EUR
16420 Mio (V). EUR 1.655,3 Mio). Der Anteil dieser wesentlichen Vermégenspositionen
beliuft sich auf 99,6% (Vj, 99,6%) der Bilanzsumme,

Die Sonstigen Verhindlichkeiten in Héhe von EUR 8595 Mio (V). EUR 806.1 Mio) bestehen
im Wesentlichen aus kurz- bis mittelfristiz konzernnternen Verbindlichkeiten unter welchen
auch diz Gewinnabfilhrung an dis DWS Beteiligungs GmbH, Frankfurt am Main, ausgewizsen
ist. Der Anstieg der Sonstigen Verbindlichkeiten resultiert im Wesentlichen aus der héheren
konzermnternen Verbindlichkeit firr die Gewinnabfithrung.

e Rickstellungen in Héhe von EUR 3042 Mio (V). EUR 4624 Mio) bestehen im
Wesentlichen aus Rilckstellungen im Personalberzich einschlieBlich Pensionsrickstellungen
und dibrigen Rickstellungen (wa.  fir  Verriebsprovisionen und  gruppeninterne

-5

63/83



EDINETOOOO
o o = 2SR 73
OOoooooooooooooood

Leistungsvermechnungen). Zoudem hat die Gesellschaft im Zusammenhang mat der Auflegung
von Altersversorgeprodubiten Kapitalerhaltungszusagen gegeben, welche durch entsprechende
Ritckstellungen in wvoller Héhe gedeckt sind. Fir eine nidhere Darstelhmg  der
Eventualverbindlichkeiten aus diesen Kapitalerhaltungseusagen verweisen wir auf die
Darstellung im Anhang. Dhe Rickstellungen sind ausreichend bemessen.

Das Eigenkapital der Gesellschaft belauft sich unverindert im Vergleich zum Vorjahr auf EUR
3916 Mio.

Bei einer Bilanzsumme von rd. EUR 1.648.9 Mio (V). EUR 1.662,2 Mio) belauft sich der Anteil
des Eigenkapitals anf 23,9% (V). 23,7%).

e Zahlungsfahigkeit der Gesellschaft war jederzeit gewihrleistet und die Gesellschaft konnte
itre finanziellen Verpllichtungen jederzeit erfillen. Der Uberschuss der hquiden Mittel als
Saldo der kurzfristigen Fordemingen abziiglich der kuraftristigen Verbindlichkeiten betrigt zum
Bilanzstichtag EUR 4878 Mio (V). EUR 5783 Mio). Der Ritckgang im Vergleich zum Vorjahr
15t LW anf den Anstieg der Sonstigen Verbindlichkerten surtickzufithren, aufgrund der hiheren
konzerninternen Verbindlichkeit filr die Gewimnnabfithrung, Der Uberschuss der liguiden Mittel
besteht 1. W aus den Guthaben aus dem Cash Pool Vertrag mut der DWS KGaA.

Die Vermogens- und wirtschafiliche Lage der Gesellschaft ist geordnet und vor dem
Hintergrund des geschilderten Markt- und Branchenumfelds als insgesamt sufriedenstellend zu
beurteilen.

2.5 FnanAelle und mehtfinanzielle Leistungsindikatoren

Dier bedeutsamste finanzielle Leistungsindikator der Gesellschaft (Metto-Provisionsergebms)
wurde unter Punkt 2.3 - Ertragslage bereits diskutiert,

Bedeutsame nichtfinanzielle Leistungsindikatoren sind neben dem verwalteten Fondsvolumen
(siche hierzu auch Punkt 2.2 = Geschiftsverlauf) die Performance der Produkte und das
Serviceangebot, Die Planung und Stevenung dieser nichtfinanzicllen Leistungsindikatoren
erfolgt jedoch suf gesellschaftstibergreifender Ebene der WS Gruppe unter Einbindung der
Geschiftsfithrung der DWS Investment GmbH.

Auch in 2025 erhielt die DWS Gruppe wieder eine Vielzahl von Auszeichnungen fir die
Produktpalette und den Stand des Serviceangebotes,

Eine weiterhin ziel- und leishngshasierte Personalpolitik soll bet den Mitarbeiterinnen und
Mitarbeitern auf allen Ebenen der Gesellschaft ein unternehumensches Denken fordern
Unterstiitzt wird dies durch vanable Vergtitungskomponenten, die sich an der Erreichung
individueller- und gruppenbezogener sowie langfrstiger Leishingsziele onentieren. Dariiber
hinaus sind auch entsprechende  Ausbildungs- wnd Fortbildungsmalfnalmen fiir  die
Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der Gesellschaft sowie der DWS Gruppe und der Deutsche
Bank Gruppe zu nennen.
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A Prognose-, Chancen- und Risikobericht
31.  Risikobencht

Die Geschifistitighkeit der Gesellschaft erfordert ein adidcquates Risikomanagementsystem.
Hierbei ist die Gesellschaft insbesondere in das konzernweite Risikomanagementsystem der
DWS Gruppe sowie der Deutsche Bank Gruppe einbezogen.

Das Risikomodell erfasst alle relevanten Risikoarten (insbesondere operationelle Risiken,
Markt-, Adressausfall- und Liquidititsnsiken) und den Risikomanagementprozess bestehend
ans Risikostrategie, Identifizdenmg, Analvse, Kommunikation und Steverung,

e strategische Risikoausrichtung wird unter Beriicksichtigung der konzernweiten Einbindung
und  Verantworthiehkeit der Geschaftsfihrung  festgelegt. Der  Risikoappetit,  welcher
quantitative und qualitative MaBnahmen fiir die Geschifistitigheit der DWS Investment GmbH
festlegt und in das Risk Management Framework der DWS eingebettet ist, wird im Risikoappetit
-Statement festgelegt und durch die Geschiftsleitung jihrlich genehmigt. Dhe Risikoposition der
Gesellschaft wird mittels systematischer Identifizierung von Risikopotentialen gestenert,
Zudem werden auf Basis regelmialig durchgefithrter Risikoanalysen und deren Kommmumnikation
entsprechende MalBnahmen eingeleitet.

Die Gesellschaft hat die Compliance- und Andit-Funktionen an die DWS KGaA ausgelagert,
Die Compliance und Audit-Abteilungen bei der DWS KGaA sind in das von der Deutsche Bank
Gruppe entwickelte Konzept fir Comphance und Audit eingebunden und nehmen thre
Aufgaben unabhingig, nsikoorientiert und prozessumabhingig walir,

Risiken, welche den Fortbestand der Gesellschaft gefithrden konnten, sind micht erkennbar.
3.1.1.  Michtfinanzielles Risiko
Das nichtfinanzielle Risiko unfasst das operationelle Risiko sowie das Reputationsnsiko,

Operationelles Risiko ist die Gefahr von Verlusten, die infolge der Unangemessenheit oder des
Versagens von intemen Prozessen und Svstemen, durch menschliches Versagen oder infolge
externer Ereignisse, einschlieBlich des Rechisrisikos, eintreten. Diese Definition umiisst keine
Geschifts- und Reputationsrisiken.

Das Reputationsrisiko ist das Risiko méglicher Schiiden an unserer Marke und unserem Ruf
Das damit verbundene Risiko bezmehungsweise die Auswirkung auf unsere Ertrage, unser
Kapital oder wunsere Ligueitit entsteht durch  Assosabonen,  Handlungen  oder
Nichthandlungen, die von Stakeholdem als unangemessen, unmoralisch oder nicht mit unserem
Verhaltenskodex (Code of Conduct) vereinbar wahrgenommen werden kénnten.

Nichtfinanzielle Risiken sind unserem Geschiftsmodell inbéirent, Wir haben intemne
Risikostznenmgs- und Kontrollprozesse implementiert, mutzen Risikosteuerungsinstrumente
sowie -konzepte. Unser integnerter Ansatz {iber den Risikomanagement Lebenszyklus hinweg
ermioglicht eine fundierte ldentifizierung, Bewertung, Mindeming und Uberwachung der
wichtigsten nichtfinanziellen Risiken. Jegliches Versagen in Berug auf wichlige
mchtfinanzelle Risiken, durch exteme oder inteme Faktoren beeinflusst, kénnte erhebliche
finanzelle, regulatorische oder Reputationsauswirkungen haben,

i
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Unser Geschift 1st im Wesentlichen den nachfolgenden mchtfinanziellen Risiken ausgesetet:

— Treuhandensche Verpflichtungen: Als Venmégensverwalter sind wir dem Risiko ausgesetet,
dass wir unsere treuhiinderischen Verpflichtungen, die Interessen unserer Kunden immer an
erste Stelle 2u stellen, nielt einhalten. Das erfordert eine Abwiginmg zwischen den
verschiedenen Interessen, um unangemessene Konflikte mu vermeiden. Dabei miissen wir
bestimmte  Verdffenthchungsanforderungen, regulatonsche Anforderungen, Prinzipien und
vertragliche Vereinbarungen sowie bestimmite Verdffentlichungspflichten beriicksichtigen

— Informationssicherheit: Wir sind dem Risiko ausgesetet, dass unser Geschiaft mcht ausreichend
vor Informationssicherheitsrisiken wie etwa gezielten Cyvberangriffen geschiitzt ist. Die
Finanzindustne ist einem weiterhin erhiéhten Bedrohungspotential durch CyvberangniTe und
anderen Formen der Intemnetkriminalitit, auch vor dem Hintergnmd der geopolitischen
Entwicklung und des technologischen Fortschnits, ausgesetzt. Direkite oder indirekte gemelie
Angriffe kinnen unsere Fihigheit beeintrichtigen, unseren treuhiinderischen Verpflichtungen
gegeniiber unseren Kunden suverlassig nachzukommen.

— Transformation: Der Aufbau einer hybriden Infrastrukter mit der Deutschen Bank kémnte
wesentliche Auswirkungen auf unser Rusikoprofil im Hinblick auf strategische wiz auch
operative Risiken haben. Im  Hinblick auf mnichtfinanzielle Risiken sind  wir
Transformationsnsiken ausgesetzt, da wir ausgewihlte operative Plattformen ersetzen, neue
Technologien {einschlieBlich der Nutzung Kinstlicher Intelligenz) einfithren und mit neuen
externen Dienstleistern zusammenarbeiten. Alle Aktivitaten in diesem Zusammenhang werden
engmaschig  dberwacht, wn sichersustellen,  dass  angemessens  Kontrollen  und
Sicherheitsvorkehrungen zum Schutz unseres Unternelimens, unserer Mitarbeitenden und
unserer Kunden, im Einklang mit regulatonschen Vorgaben, vorhanden sind,

— Regulatorische Entwicklungen: Die laufende Weiterentwicklung der regulatorischen
Anfordenungen fitr die Asset Management Industrie, wie z. B, in Bezug anf Nachhaltighkeit,
Veroffenthichungen zur Informationstechnologie oder Aufbewahnmgspflichten, stellen uns vor
Herausforderungen  hinsichtlich  der  zeitmahen  Identifikation,  Inferpretation  und
Implementierung, Die Michteinhaltung der fitr uns geltenden Gesetze und Vorschriften kinnte
uns einem matenellen mehtfinanziellen Risiko aussetzen.

— Dienstleister: Dienstleister unterstiltzen uns dabei, erfolgreich unsere Gescliiftsaktivititen 2u
erbringen und unseren treuh@nderischen Verpflichtungen nachzukommen. Die Abhangigheit
von unseren Zulieferem hat sich in den letzten Jahren erhéht. Unzure chende Uberwachung von
Zulieferern kann sich nachteilig auf unsere Geschiiftsstabilitat auswirken,

e Steverung nichtfinaredeller Risiken folgt dem Konzept der drei Verteidigungslinien (LoD
mit dem Ziel, den Konzemn, unsere Kunden und Aktiongre vor dem Risiko wesentlicher
finanzieller, regulatorischer oder Reputationsschaden @zu schitzen. Das Konzept soll
sicherstellen, dass alle unsere nichtfinanziellen Risiken idenfifiziert und abgedeckt werden, die
Verantwortlichkeiten fiir die Steverung michtfinanzieller Risiken klar zugeordnet sind und
Risiken im besten und langfristigen Interesse wmseres Geschiifts und unserer Stakeholder
bewusst eingegangen und gestevert werden Das drei LoD-Konzept und seine Grundsitze gelten
auf allen Ebenen der Orgamisation.

Die Identifiziernimg, Bewertung und Entscheidung = aktiven Stenerung des Operationellen
Risikos sind fortwiihrend s gewiihrleisten. Die Gesellschaft unterliegt hierzu den Vorgaben der
DWS Gruppe, die sich an den Vorgaben der Deutsche Bank Gruppe orientiert,
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Zur Stevenung unserer nichtfinanziellen Risiken definient das Operational Risk Management
Framework zusammenhingende Instrumente und Verfahren, die auf das Rahmenwerk des
Deuntsche-Bank-Konzerns abgestimmt sind. Das Operational Risk Management Framework
wurde entwickelt, wm einen umfassenden Ansatz fiir das Management der wichtigsien
nichtfinanziellan Risiken tber den gesamten Lebenszyklus der Risikosteueming hinmweg
bereitzustellen. Dieser Ansate ermoglicht s uns, unser mchtinanzielles Risikoprofil vor dem
Hintergrund unseres Rasikecappetits 2n bestimmen, mchtfinanmelle Risikobereiche und
Risikokonzentrationen systematisch zu identifizieren und risikomindemds MaBnahmen und
Priontiten zu definieren. Unser Ansatz zur Identifizierung und Folgenabschatzung zielt darauf
ab, sicherzustellen, dass wir die Auswirkungen dieser Risiken auf unsere Finanzergebnisse,
langfristigen strategischen Ziele und unsere Reputation mindemn. Schlisselkonzepte und
Prozesse fiir die Steuerung unserer nichtfinanziellen Ristken sind die Yerlustdatensammlung,
Lesson-Learned-Analysen,  Szenario-Analysen, die Uberwachung  einer  nachhaltigen
Risikominderung, Transformationsrisikobeweriuingen sowie Risiko- und Kontrollbewertungen.

Aur OQuantifizierung der Operationellen Risiken wird auf DWS Gruppencbene ein Loss-
Dhstribation Ansatz verwendet, auf DB Gruppenebene erfolgt ein fortgeschrittener Messansatz
{Advanced Measurement Approach), der ebenfalls einem Loss-Distnbution Ansatz entspricht.

Wir haben gin dezidiertes Ralhmenwerk fiir das Management von Reputationsrisiken, welches
den Prozess, inklusive der Rollen und Verantwortungen zur Unterstiitzung der Identifikation,
Bewertung, Verwaltung und Berichterstattung von Reputationsrisiken darlegt. Das Reputational
Risk Commuttee der DB Gruppe 1st der Ausschuss, der fiir eine proaktive Entscheidungsfindung
sowie Uberwachung, Steuerung und Koordination des Managements von Eeputationsrisiken
Fustindig 1st.

Wir streben danach sicherzustellen, dass das Reputationsrisiko mit unserer Geschiftsstrategie
und dem Gesamtrisikoprofil {ibereinstimmt. Das Reputationsnisike kann nicht giinzlich
verhindert werden und hiingt unter anderem von unvorhersehbaren Anderungen in der
Wahmehmung von Praktiken durch verschiedene Stakeholder wie Offentlichkeit, Kunden,
Aktionare und Aufsichtsbehdrden ab, In Ubereinstimmung mit unserer trenléinderischen
Verantworhng bemithen wir uns, das Reputationsnisiko unseres Untemehmens gegen das
wirtschaftliche Interesse unserer Kunden abauwiigen, Wir haben keinen Appetit fir Verstdlie
geren Gesetze und Vorsehriften, einschlieBlich Sanktionen und Embarges,

3.1.2. Rechtsnsiken

Zum Zeitpunkt der Berichtserstelhmg sind keine wesentlichen Klagen rechishéingig, fiir die
keine angemessene Risikovorsorge getroffen wurde.

313 Sonstige Risiken

Makrodkonomie;

Kimstliche Intelligenz birgt eine Vielzahl von Risiken in Berug auf Kapitalmirkte, die
Gesamtwirtschaft, die Gesellschaft und dariiber linaus. So kénnten sich Teile der derzeit sehr
hohen  Investiionen  in kimstliche  Intelligenz  als  unprofitabel — erweisen,  falls
Produktinnovationen bestehende Geschiftsmodelle obsolet machen oder Uberkapazititen
entstehen, Mittel- bis langfistiz werfen kimstliche Intelligenz-Werkzeuge Fragen hinsichtlich
poliischern Missbrauch, Meinungslenkung, Genaugkeit., gesellschafilichen Auswirkungen
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sowie erhohter Anfilligheit fir Cyvberangriffe auf Produktivititsgewinne und zunchmende
Vermbgenskonzentration kdénnten zu steigender Arbeitslosigheit und politischer Instabilitit
fithren.

Aus geopolitischer Sicht steht die seit 1990 etablierte, relativ stabile Weltordnung weiterhin
wnter Druck. Gnindprinzipien wie regelbasiente Governance, Frieden inden meisten Regionen,
Globalisizming, starke intemationale Organisationen, die Hegemonie der USA sowie robuste
nationale Inshtutionen werden durch Entwickhmgen wie dem Kneg in der Ukraine,
Handelskonflikte und die Gefihrdung der Unabhingigheit von Zentralbanken infrage gestellt.
Wihrend die wirtschaftlichen Folgen bislang weniger gravierand ausficlen als erwartet, kénnte
diese Widerstandsfihigkeit nachlassen Die Risiken fir globales Wachstum, Inflation,
Schuldentrag fahigkeit und Finanzstabilitat bleiben ertheblich,

Im MNahen Osten kémite eine von den USA angefihrie Militirintervention im Iran — sowie
migliche Vergeltungsmafimahmen gegen Ziele in der Region — zu einer langanhaltenden Phase
der Unsicherheit fithren. Ein wesentliches, weitergehendes Risiko besteht in anhaltend héheren
Gas- und Olpreisen, falls die Liefemmgen durch die Strafe von Hormus iiber einen lingeren
Zeitraum eingeschriinkt werden, Eine wnfassendere geopolitische Destabilisiening kénnte sich
jedoch negativ anf unsere Kunden, unsere Geschiftstitighent und unsere Einnahmen,
Vermdgenswerte sowie Verbindlichkeiten auswirken und unsere Fiahigkeit becintrichtigen,
mmsere inanzellen und mchtfinanzellen Ziele zu erreichen.

Die Tragfihigkeit der Staatsverschuldung bleibt ein zentrales Risiko fiir die Finanestabilitat.
Offentliche Schulden befinden sich weiterhin auf Rekordniveau und sind durch hohe fiskalische
Belastungen eingeschriinkt. Der Dmck anf die Hanshalte bleibt bestehen, da die Ausgaben fiir
Verteidigung, sozale Leistungen, Infrastrubtur sowie MabBnahmen im Zusammenhang mit dem
Ehmawandel anhalten.

Inflationsdruck kénnte sich aus Zollen und Vertzidigungsansgaben ergeben, verstirkt durch
stnikturelle Faktoren wie Grine Inflation”, wirtschaftliche Autarkie, Reshoning sowie eine
geschwichte Glaubwiirdigheit der Zentralbanken. Diese Entwicklungen kémmiten zwar teil weise
fiskalische Zwinge mindern, jedoch die Unsicherheit dber Zinssitze erhohen und die
Marktvolatilitat verstirken,

[he Bewertungen von Aktien und Untemehmensanlethen liegen nahe histonscher Hochststinde
iiber mehrere Dekaden hinweg, mit begrenztem Aufivirtspotenzial und signifikantem
Abwiirtsrisike bei einer Normalisienung der Preise, Zudem erreicht die Marktkonzentration
Rekordwerte. Wenige Mega-Cap-Titel domimieren die Indexgewichtungen und erhéhen die
systemische Anfilligheit fir Schocks, insbesondere in den USA,

Eine Verschlechterung des wirtschaftlichen Umfelds und eine erhéhte Unsichierheit kémten
hithere Volatilitat wnd signifikantes Abwirtspotengial fir die Finanzmirkte bedeuten
Withrenddessen kénnte die Risikobereitschaft der Anleger abnehmen, der Verkaufsdruck
steigen und es folglich zu Liguidititsengpissen in bestimmiten Markisegmenten kommen, Diese
Effekte konnten zu ciner negativen Performance, geringeren verwalteten Vermégenswerten und
entsprechend geringeren Gebithreneinnahmen an den jeweiligen Mirkten fithren. Aus
Unternehmensrisikosicht kénnte es in unserem Co-Investment-Portfolio zu Verlusten im
beizulegenden Zeitwert fithren. Es kinnten sich negative Auswirkungen auf die Ergebnisse
unserer Geschaftstiatizkeit und unser Geschift mit oder in den jeweiligen Lindemn sowie auf
unsere strategischen Pline ergeben,

Drigitalisierung:

Die Vermégensverwaltungsbranche befindet sich im stindigen Wandel, bedingt durch
grundlegende Verinderungen und Trends im Kundenverhalten sowie durch neuwe digitale
Technologien. Um diese Transformation erfolgreich zu gestalten und =m verhindermn, dass
Wettbewerber Marktanteile gewinnen und unser Wachstumspotenzial einschriinken, missen wir
wiser Geschift aul Technologie und Daten ausrichten und proaktiv handeln. Baispielsweise
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nutzen jingere Kundinnen und Kunden zunehmend Neo-Broker und kaufen Anlageprodukte
eigenstindig, anstart sich auf traditionalle Anlageberanmg zu verlassen, und konzentrieren sich
starker auf Sparpliine.

Mit der mumehmenden Digitalisiemng steigt das  Risiko von  Technologiestérungen,
Cyberangniffen,  Sicherheitsverletzungen, unbefugtern  Zuoenff, Datenverlust  oder
-unzuganglichkeit sowie von Ausfillen bei Dienstleistern oder Geschiftspartnern, Dadurch wird
die Widerstandsfiahigkeit von Technologie, Prozessen und Governance immer wichtiger, Wir
gehen davon aus, dass unser Geschiiftsbetrieb einen wachsenden Bedarf an entsprechenden
Investitionen haben wird, wn das Risiko eines potenziellen Verlusts von Marktanteilen zu
Vermngen.

MNachhaltghkeit:

Wir beobachten eine differenzerte Kundennachfrage nach Produkten und Dienstleistungen, die
ESG-Faktoren berticksichtigen, Darfiber hinaus entwickelt sich das regulatorische Umifield
kontimuerlich weiter, was die Notwendigkeit mit sich bringt, unser Produktangebot sowie
unsere  Anlagemédglichkeiten  weiterzuentwickeln,  wm  den  sich  dndemden
Eamdenanfordenmgen und regulatonschen Anfordenungen gerecht zu werden.

Im Jahr 2025 setzten die Aufsichisbehérden die Priifung potenziell wngenaver, vager oder
irefithrender Aussagen in Berug auf die Benicksichtipung von MNachhaltigheitsfaktoren in
Anlageprozessen oder Produktmerkmalen for. Dariiber hinaus fithren regionale regulatonsche
Unterschiede und unterschiedliche Marktstandards zu emnem erhShten regulatorischen Risiko.
[ie oben genannten Auswirkungen kénnen eimen Einfluss auf verschiedene traditionelle
Risikoarten haben, einschlieBlich, aber nicht beschriinkt auf strategische und mehtfinanzelle
Rasiken. Wenn der Emndruck entsteht, dass war Stakeholder tiber unsere Geschiftsaktivititen in
die Irre filhren oder wenn wir unsers erklarten Netto-Null-Ziele nicht erreichen, kinnten wir
einem Reputationsnisiko ausgesetzt sein, das zu Reputationsschiiden fithrt und sich auf unsere
mittelfnstigen Wachstumsziele fir verwaltetes Vermogen und unsers Fahigheit zur
Umsatzgenerierung  auswitkt, Um  diesen  sich  verindemden  regulatorischen  und
Kundenerwartungen gerecht zu werden, implementieren und entwickeln wir ESG-bezogene
Richtlinien, Daten, Methoden und Prozesse kontinmerlich weiter.

Regulierung und Aufsicht:

Regulatorische Reformen und eine verstarkte regulatorische Kontrolle im Allgemeinen hatten
und haben erhebliche Auswirkungen auf uns und kénnen unser Geschitft und unsere Fihigkeit,
strategische Pline umzusetzen beeintrichtigen

Diese Reformen kénnen zu einer erhdhten Planungsunsicherheit, einer hiheren Kostenbasis
oder einem hiheren Kapitalbedarf fihren und somit unser Geschiftsmodell, unsere Finane-,
Vermogens- und Erragslage sowie das Wettbewerbsumfeld im Allgemeinen erheblich
beeintriichtigen. Dieses Risiko kann sich negativ auf unsere mittel fristigen Ziele auswirken.
Abhangig von den Anderungen des bestehenden Rahmens fir Kleinanleger, die als Teil der EU-
Kleinanlegersrategie mit maglichen Anderungen von MIiFID, UCITS oder PRITPS, umgeset
werden, kénnten die Produktlandschaft und die Struktwr der Finamandustrie insgesamt
{einschlieBlich der Gestaltung und des Vertnebs von Finanzprodukten) betreffen. Insbesondere
das diskutierte vollstindige Verbot von Anreizen winde den Finanzsektor in der EL,
einschlieBlich uns als Vermégensverwalter, erheblich becintrichtigen. Zusammen mit der
Branche sind wir der Meinung, dass der Weg des Anlegers veranfacht werden sollte, indem
recdindante Tests, tbermalige Offenlegungen und Einheitslésungen fir Benchmarks, die
Investitionen Gbermilfig komplex machen und Kleinanleger abschrecken, abgeschafft werden
sollten. Der Fokus sollte auf relevanten Offenlegungen liegen, welche die wichtigsten Vorteile
herverhieben, wie ESG-Charaktenistiken, qualitative Aspekte, welche die Anlageentscheidung
stenermn, und die Bedeutung von langifristigen Investitionen hervorheben.
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Anlage liquider Mittel:

Die DWS Investment GmbH 1st Teil des Cash Pools, der in 2023 in der DWSE Group GmbH &
Co. KGaA etabliert wurde, um die EUR-Ligquiditit unserer wesentlichen deutschen
Tochtergesellschaften zu konzentrieren.

Dabei werden taglich die Kontoguthaben der Gesellschaft automatisch an die DWS Group
GmbH & Co. KGaA itbertragen bew. ein etwaiger negativer Salde ausgeglichen. Die
Geschiftsleitung der Gesellschaft erhilt regelmiaBig eine Ubersicht iiber die Bestande des Cash
Pools,

Auferund ihres Geschitftsmodells hat die Gesellschaft ¢in gennges Kreditrisiko und ein stabiles
Liquuditatsrisikoprofil.

Adressenansfallrisiken ergeben sich primér aus konzernintemen Forderungen an die DWS
Group GmbH & Co. KGaA im Zusammenhang mit dem Cash-Pooling, Adressenausfallrisiken
sind Teil der Risikotragfahigkeitsrechming der Gesellschaft wund  werden  durch
Risikodeckungsmasse  abgedeckt. Diese werden regelmilbig berechnet und an  die
Gescliftsleimng der Gesellschaft berichtet,

Die Uberwachimg der Liquidititsrisiken erfolgt inshesondere durch die Berechnung eines
Liguudititsitberschusses durch die Abteilung Finance. Dabei wird der Liqudititsbedarf von den
liquiden Mitteln abgezogen. Diese werden regelmiiflig berechnet und an die Geschaftsleitung
der Gesellschaft berichtet.

Kapitalisierung:

e Gesellschaft hat zudem xur Deckung der Pensiomsverpflichtungen Anteile an von der
Gesellschaft aufzelegten Investmentvermdgen, die an einen Vermogenstreuhdinder dbertragen
warrden, erworben, Hierbei handelt es sich dberwiegend um Anlagen in Rentenfonds, Der
beizulegende Zeitwert dieses Deckungsvermdgens wird fiir Rechnungslegungszwecke mit den
Pensionsverpflichtungen verrechnet. Der Deckungsprad der Pensionsverpflichtungen durch
diese Vermdgensgegenstinde wird von der Gesellschaft regelmilBig diberwacht, Zum
Bilanzstichtag ergibt sich wie im Vorjahr ein Passivitberhang, der unter dem Bilanzposten
Riickstellungen fir Pensionen und dhrliche Verpflichtungen ausgewiesen wird. Aus dem
Bereich Pensionsverpilichiungen sind akiuell keine wesentlichen Risiken zu erwarten,

Im Zusammenhang mit den Kapitalerhaltungsimsagen im Rahmen der Altersvorsorgeprodukte
ergeben sich aufgrund der Reagibilitat auf Anderungen des Zinsumfieldes dieser Produkte Giber
migliche Riickstellungsaufithmngen bew. -auflésungen potenzielle deutliche Belastungen bew,
deutliche positive Effekte fiir die Erragslage der Gesellschaft. Im Berichisjahr wurdan im
Zusammenhang mit den Kapitalerhaltungsiusagen von der Gesellschafl Rickstellungen in
Héhe von EUR 72,9 Mio ertragswirksam aufgeldst (Vi EUR 51,0 Mio aufwandswirksam
gehildet).

Um sich gegen die Auswirkungen weiter rickgehender Zinsen ékonomisch abrusichemn, hat die
Gesellschaft im Geschiftsjahr 2020 eine langlanfende festverzinsliche Anleihe erworben, die
mach wie vor gehalten wird. Daneben besteht ¢in in diesem Zusammenhang abgeschlossener
Zinsswap welcher im Geschiftspahr 2025 betraglich reduzert wurde.

Sowohl die Anpassung der Rickstellung fir die Kapitalerhaltingszusagen als auch die
Bewertungseffekte auf die festverzinsliche Anlethe und den Zinsswap schlagen sich in der Guv

=12-

70/83



EDINETOOOO
o o = 2SR 73
OOoooooooooooooood

nieder. Obwohl die Effekte vom Grundsatz her gegenliufiz sind, kompensieren sie sich nicht
vollstindig, da die Absicheningsgeschifte mur Teile dar (Zins-)risiken absichermn.

Fiir die Gesellschaft lisgen die Risiken der kimftigen Ertragsentwicklung hauptsiachlich in einer
nicht erwartungsgemilien Entwicklung ihres verwalteten Vermégens. Ursache hierfir kénnen
sowohl ein mdglicher Rickgang der Marktpreise als auch aktive Mittelabzilge durch unsere
Famden sein.

Die Entwicklung des verwalteten Vermdgens sowie der Mittelzu- und -abfliisse werden seitens
der Gesellschaft kontinmerlich iiberwacht und der Geschiftsfithning kommmumiziert. Hierbel
werden im Rahmen regelmiliger Stresstestanalysen auf Gesellschaftsebene die wesentlichen
Risiken erfasst und quantifizert.

Im Rahmen der Risikotragfihigkeitsanalyse stellt die Gesellschaft das Risikodeckungskapital
{hier: Hohe des haftenden Eigenkapitals zzgl des um einen Risikoabschlag geminderten
Planergebnisses der Folgeperiode sowie bericksichtigungsfihige Gewinnvortrige von
Tochtergesellschaften abzgl, der regulatorischen Mindestkapitalanforderungen nach § 25 (4)
und {6) KAGB) dem Risikokapitalbedarf regelmifig gegeniiber (hier: dkonomisches Kapital
der Gesellschaft auf Basis der identifizierten Risiken mit einem Konfidenzniveau von 99 %),
e Abdeckung des Risikokapitalbedarfs durch das  Risikodeckungskapital war im
Gesclifisjahr durchgehend gewiihrleistet. Zudem iiberwacht die Gesellschaft kontinuierlich die
aufsichtsrechtlichen Kapitalanforderungen nach § 25 KAGB, um deren Einhaltung iiber das
Vorhandensein ansreichender Eigenmitte] sichermustallen,

3.2, Prognosebericht (inkl, Chancenbericht)

Die folgenden Abschnitte geben einen Uberblick iiber unsere Erwartungen fiir die Gesellschaft
und ihr Geschiiftsumfeld fir 2026. Die Abschnitte zum Ausblick fir die Weltwirtschaft und die
Vermdgensverwalhungsbranche spiegeln unsere allgemsinen Erwarhmgen hinsichtlich der
zukinftigen Wirtschafs- und Branchenentwicklung wider. Sie basieren im Wesentlichen auf
unseremn  CIO-VYiew, einer internen Prognose unseres Chief Investment Office zu
makrodkenomischen Themen, Finanzmarkten, cinzelnen Anlageklassen wnd Markirisiken. Im
Rahmen unserer trenhinderischen Verantwortung nutzen wir diese Sichtweise als Grundlage
fiir unsere Produktinvestiions- und Entwicklungsentscheidungen und teilen sie mit unseren
Kunden.

Ausblick auf die Weltwirtschaft:

Trotz der héheren Zélle hat sich der konjunkturelle Ausblick fir Evropa und insbesonders fir
Dentschland deutlich verbessent. Steigende Ausgaben filr die Infrastruktur in Dentschland und
die schrittweise Erhdélnng der Verteidigungsbudgets dirften die Binnennachfrage stiirken.
Hinzu kommen die Zinssenkungen der EZB, die sich in einer héheren Bautitigheit
niederschlagen sollten. Der Arbeitsmarkt dirfte weitgehend stabil bleiben und damit die
Grundlage fir ein solides Komsumwachstum in Deutsehland und in der Eurozone liefern. Bereits
2025 fiel das BIP-Wachstum héher als allgemein erwartet aus. Wir rechnen mit einem Anstieg
des BIP in der Eurozone um 1.4% im Jahr 2025, In diesem Jahr dirfle es bei 1,1% liegen. Dank
der hiheren staatlichen Ausgaben diirfte der BIP-Zuwachs in Deutschland 2026 bei 1,2% legen.
Dig Inflationsrate schwankte in der Eurozone in den letzten Monaten um die 2%-Marke, MNach
wie vor sind die Dienstleistungspreise immer noch der entscheidende Preistreiber, da das
Lohnwachstum in vielen Landern im zweiten Halbjahr 2025 hoher ausficl als erwantet. Auch
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die Mahrungsmttelpreise stiegen zum Tell krifig an, dagegen sorgten rickliufige
Encrgiepreise fir Entlastung, In cdiesem diirfie der Anstieg der Lebenshaltungskosten im
Jahresdurchschnitt bei 2 0% hegen Die Aufwertung des Euro sollte fiir eine Entlastung bei den
Konsumgiiterpreisen sorgen, und ein genngeres Lohnwachstum dirfte sich positiv auf die
Dienstleistungspreise auswirken, Vor diesem Hintergrund dirfte die EZB den Einlagensatz
2026 unverandert bai 2.0% belassen.

In den USA rechnen wir mut einem robusten Wachstum von durchschmitthich 2.1% 1m
Jahresvergleich fir 2026. Ein Grund fiir unseren Optimismus ist die Erwartung einer robusten
Investitionstiatigheit, insbesondzre im Bereich der KI, sowie einer gewissen Unterstiltzung von
der Fiskalseite. Zudem erwarten wir, dass die ausgebliebene wirtschaftliche Aktivitit durch den
Verwaltungsstillstand im letzten Quartal 2025 teilweise im ersten Quartal 2026 nachgeholt
werden konnte. Risiken fiir das Wachstum sehen wir in einem schwiicheren Arbeitsmarkt und
einer erhdhien Inflation. Zwar erwarten wir, dass die Inflahion sich im Laufe des Jahrs abkiihlen
sollte, Jedoch scheint es, dass insbesondere Verbraucher mit geringem Einkommen nach wie
vor von hohen Preisen betroffen sind. Insgesamt bedeutet dies, dass sich der Konsum
wahrscheinlich etwas weiter abschwichen jedoch nicht ausbleiben wird, Unsere Prognosen fir
2026 spiegeln dies wider Zwar bleibt der Konsum robust, liegt jedoch unter den
Wachstumsraten der vergangenen Jahre, Wir gehen davon aus, dass die US-Notenbank die
Leitzinsen bis Ende 2026 auf ein neutrales Miveau senken wird. Wir bleiben bel unserer seit
langem bestehenden Prognose, dass der neutrale Zinssatz bei etwa 3% liegt, was unserer
Prognoese fir die Federal Funds Rate filr 2026 von 3 bis 3,25% entspricht,

Wir erwarten, dass der Rilckschlag in Japan im dritten Quartal 2025 voriibergehend war und
micht den Beginn einer Rezession markiert. Eine robuste inlindische MNachfrage sowie das
Fiskalpaket der japamischen Eegienng sollten die Rickkehr zu emner Wachstumsrate von 0,7%
im Jahr 2026 ermdglichen. Im ersten Halbjahr 2026 erwarten wir eine Abschwichung der
Inflation getrieben durch disinflationare Malnahmen der Regienmg. Fir die zweite Jahreshilfte
gehen wir davon aus, dass emeut krifiige Lohnsteigeningen zusdtzlichen Preisdrock erzeugen.
Insgesamt sehen wir die Inflation im Jahr 2026 um die 2%-Marke. Zusammen mit steigenden
Inflationserwartungen in Japan, dirfte dies die Zentralbank dazm veranlassen, den
geldpoliischen Normalisierungskurs schnttweise fortzusetzen und den Leitans bis Ende 2026
auf 1,0% zu erhihen. Wir rechnen nicht damit, dass die Bank of Japan an dieser Marke stehen
Bleibt, sondern sich weiter in Richtung neutralem Zins bewegen wird, Digser liegt filr Japan in
der Spanne zwischen 1,0-2, 5%,

Mach starkem BIP-Wachshum in China in 20235, das auch durch den AuBlenhandel gestitzt
warrde, wird fir 2026 eine moderate Verlangsamung aof 4,5% Wachstum erwartet. Wir nehmen
dabei an, dass es zu keiner Verschirfung der US-Zille gegeniiber China kommt, dass sich das
der ungewdhnlich hohe Mettoexportbeitrag zum Wachstum wieder nonmalisiert, und sich die
Anlageinvestitionen nach Handelsunsicherheiten und politikbedingten Einbuflen (Anti-
Involutionspolitik) im zweiten Halbjahr 2025, wieder ertholen, Die Infrastruktunnvestitionen
ditrften von staatlichen Grofiprojekten unterstiitzt werden. Der stark negative Trend ber den
Investitionen im Immobiliensektor dirfte allmahlich machlassen. Die Konsunmmachfiage diifte
im michsten Jahr von den MaBnahmen s Verbesserung der sozalen Absicherung und
Stabilisierung der Familieneinkemmen profitizren.

Dhe strategische Auvsrichtung der Wirtschaftspolitik in den niichsten Jahren legt den Fokus auf
die technologische Entwicklung, v.a. die Férderung von InnovationKl-Einsatz und
technologmscher Modemisienmg der Industrie, die Ankurbelung der Binnermachfrage durch
bessere sonale Absicherung der privaten Haushalte sowie die 2025 begonnenen Malinahmen,
die die extreme Konkurrenzsituation in einigen Branchen und die hohen Uberkapazititen
bekampft.
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Yermigensverwal ingsbranche:

Auch wenn das Marktumfeld weiterhin von Unsicherheit geprigt ist und die Anlegerstimmung
kurzfristig schwanken kann, erwarten wir, dass mehrere Trends die Branmche weiterhin
nachhaltig prigen werden:

— Die Machfrage nach ETFs wiichst weiterhin stark. Die Aussichten fiir aktive ETF-Strategien
bleiben auBergewdhnlich  positiv, mit  weiterem  Wachstum  aufgrund  steigender
Mettomittelzuflitsse und dem Eintritt susitzlicher aktiver Manager in diesem Markisegment, Die
geografische Expansion unterstreicht einen grundlegenden Wandel: Aktive ETFs gewinnen
amnehmend auch aulerhalb der USA an Bedeuhng, insbesondere in Europa, und es wind
erwartel, dass sie passive ETFs tbentreffen.

— Technologische Inmovationen, insbesondere kimstliche Intelligenz, bleiben eine strategische
Prioritiit. Vermdgensverwalter setzen kinstliche Intelligenz  entlang  der  gesamten
Wertschopfungskette ein, um Investitionsprozesse und operative Effizienz neu zu gestalten.
Auch Blockehain-Technologien werden sunehmend integnert, wobel Produktinnovationen eine
stirkere Individualisierung emméglichen und Kinstliche Intelligenz in Investmentprozesse sowie
Aspekte des Portfoliomanagements eingebunden werden. Dariiber hinaus wird die
Zusammenarbeit mit Technologieplattformen, Datenanalyseanbietern und Fintechs weiterhin
ein zentraler Fokus sein.

— Marktkonsolidienmngen wund strategische Partnerschaften werden sich fortsetzen und
sektoriibergreifende Kooperationen fordern. Treiber sind der Zugang zu privaten Markien, die
Skalierung der Distribution, die Nutmng von Technologisinfrastrukiue und kinstliche
Intelligenz Partnerschaften sowie die geografische Prasenz, insbesondere durch den Zugang :m
wachsenden Vermdgensmirkten, unterstitzt durch Skaleneifekie.

~ Der anhaltende Druck auf Gebithren und Kosten wird bestehen bleiben, verursacht durch
amehmenden  Wettbewerb,  insbesondere bei  passiven  Produkten, sowie  wachsende
regudatorische und Compliance- Anfordemngen.

— Die geografische Vermdgensverschiebung, vor allem in Asien, Indien und dem Mahen Osten,
wird weiterhin eine bedewends Rolle fiir das sukinflige Branchenwachstum spielen. Sie wind
hauptsichlich durch sich wandelnde Anleperpriferenzen getrieben, die news Chancen fiwr
Vermogensverwalter erbffnen, da lokale Investoren ihre Anlagehorizonte global erweitern
Vermigensverwalter werden daher ihre lokale Prisenz in wachstumsstarken Mirkten weiter
ausbauzn,

Angesichts dieser Herausforderungen konzentrieren wir uns weiterhin auf innovative und
machhaltige Produkte und Dienstleistungen, bei denen wir unsere Kunden im aktellen
anspruchsvollen Umfeld differenzieren und so am besten betreuen kénnen, wahrend wir
weiterhin mit einer strengen Kostendiszaplin arbeiten.

Innerhalb der DWS Gruppe bietet die Gesellschaft privaten und instinttionellen Kunden ein
unfassendes Leistungsspektrum.

Die Angebotspalette als Kapitalverwalhmngsgesellschaft nach dem KAGE umfasst im
Wesentlichen die  Verwalhng von inlindischen Investmentvermigen sowie die
Finanzportfolioverwaltung i nationale und internationale Kunden,
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In Anbetracht der aktuellen makrodkonomischen Aussichten und der Herausforderungen in der
Vermégensverwaltungsbranche werden wir uns auf innovative Produkte und Dienstleistungen
konzentneren, mit denen wir uns von inmseren Wettbewerbern abheben und unseren Kunden den
besten Service bieten kémnen Gleichzeiig werden wir einen disziplinierten Kostenansatz
verfolgen und in Wachstum und Transformation investieren. Wir gehen weiterhin davon aus,
dass unser breit diversifiziertes Geschaftsmodell uns einen angemessenen Schutz vor den
aktuellen Herausforderungen bietet.

Wir erwarten, dass unser verwaltetes Vermdgen bis Ende 2026 inshesondere auferund des
weitethin positiven Marktausblicks ber weitgehend neuwtralen Nettormittelzufliissen weiter
steigen wird.

Trotz des anhaltenden Margendmcks erwarten wir in diesem Zusammenhang wiedernim einen
deutlichen Anstieg der Provisionsertriige aus Portfoliomanagement in 2026 gegeniiber 2025,

Beziiglich dar performanceabhingigen Provisionen wird mach einem anBerordentlich positiven
Ergebnis in 2025 mit einer leicht genngeren Vereinmahmung in 2026 gerechnet. In Summe wird
cine weiferhin positive Entwicklung des Nettoprovisionsergebmsses im mittleren einstelligen
Prozentbereich prognostiziert.

Gravierende Anderungen an den Mirkten und in den Rahmenbedingungen kénnen zu einer
anderen Einschiitamg filhren. Dabei verweisen wir insbesondere auf die unter den sonstigen
Risiken beschriebene politische und wintschaftliche Unsicherheit und geopolitische Risiken.
Auf der Aufvandsseite gehen wir von einem leichten Anstieg gegeniiber 2025 aus.

Unter den derzeit gegebenen rechilichen und steuerlichen Rahmenbedingungen ist kein

Gefihrdungspotential fir die Ertrags- und Vermdgensentwicklung der Gesellschaft 2u
erkennan.
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Frankfurt am Main, 5. Mirz 2026

Die Geschifistihrung
pme Y Milus Lot

(Dr. Liermann}) i Behrens) {Potstada)

(Vedda) (Wolll)
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Bestétigungsvermerk des unabhangigen Abschlusspriifers
An die DWS Investment GmbH, Frankfurt am Main
Prafungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der DWS Investment GmbH — bestehend aus der Bilanz zum 31.
Dezember 2025 und der Gewinn- und Verlustrechnung fir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31.
Dezember 2025 sowie dem Anhang, einschliellich der Darstellung der Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden — geprift. Dariber hinaus haben wir den Lagebericht der DWS Investment GmbH
fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2025 gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse

entspricht der beigefiigte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen, fir
Kapitalgesellschaften geltenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung
der deutschen Grundséatze ordnungsmaldiger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermogens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezember 2025
sowie ihrer Ertragslage fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2025 und

vermittelt der beigefligte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der
Gesellschaft. In allen wesentlichen Belangen steht dieser Lagebericht in Einklang mit dem
Jahresabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften und stellt die Chancen
und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Gemal} § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass unsere Priifung zu keinen Einwendungen gegen die
Ordnungsmalfigkeit des Jahresabschlusses und des Lageberichts gefiihrt hat.
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Grundlage flr die Priifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Ubereinstimmung mit § 317
HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze
ordnungsmafiger Abschlussprifung durchgefiihrt. Unsere Verant-wortung nach diesen Vorschriften und
Grundséatzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des Abschlussprifers fur die Prifung des
Jahresabschlusses und des Lageberichts” unseres Bestatigungsvermerks weitergehend beschrieben.
Wir sind von dem Unternehmen unabhangig in Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen
und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in
Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfillt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten
Prufungs-nachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fir unsere Prufungsurteile zum
Jahresabschluss und zum Lagebericht zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats fiir den Jahresabschluss und den
Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fur die Aufstellung des Jahresabschlusses, der den
deutschen, fiir Kapitalgesellschaften geltenden handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen
Belangen entspricht, und dafir, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundséatze
ordnungsmaRiger Buchfihrung ein den tatsédchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der
Vermobgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter
verantwortlich fir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit den deutschen Grundsétzen
ordnungsmafiger Buchfihrung als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines
Jahresabschlusses zu ermdglichen, der frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von
dolosen Handlungen (d.h. Manipulationen der Rechnungslegung und Vermdgensschadigungen) oder
Irrtimern ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafiur verantwortlich, die
Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben
sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit,
sofern einschlagig, anzugeben. Dartber hinaus sind sie daftr verantwortlich, auf der Grundlage des
Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung der Unternehmenstétigkeit zu bilanzieren, sofern dem
nicht tatsachliche oder rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

AuRerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die Aufstellung des Lageberichts, der
insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen
Belangen mit dem Jahresabschluss in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften
entspricht und die Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind die
gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die Vorkehrungen und Maflinahmen (Systeme), die sie als
notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Lageberichts in Ubereinstimmung mit den
anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu erméglichen, und um ausreichende geeignete
Nachweise flir die Aussagen im Lagebericht erbringen zu kénnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung des Rechnungslegungsprozesses der
Gesellschaft zur Aufstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dartiber zu erlangen, ob der Jahresabschluss als Ganzes

frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtimern ist, und

ob der Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in
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allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie mit den bei der Prifung gewonnenen

Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen
und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestatigungsvermerk zu
erteilen, der unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Mal} an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in
Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW)
festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaRiger Abschlussprifung durchge-fuhrte Prifung eine
wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen aus dolosen Handlungen
oder Irrtimern resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verniunftigerweise erwartet
werden kénnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses und
Lageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Waéhrend der Priufung Uben wir pflichtgeméaRes Ermessen aus und bewahren eine Kkritische
Grundhaltung. Dartiber hinaus

identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstellungen im
Jahresabschluss und im Lagebericht aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtiimern, planen
und fuhren Prufungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen
Prufungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage flr unsere
Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass eine aus dolosen Handlungen resultierende
wesentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird, ist h6her als das Risiko, dass eine aus
Irrtimern resultierende wesentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird, da dolose
Handlungen kollusives Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten,
irrefuhrende Darstellungen bzw. das AuBerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

erlangen wir ein Verstandnis von den fur die Prifung des Jahresabschlusses relevanten internen
Kontrollen und den fir die Prifung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen und
Mafnahmen, um Prifungshandlungen zu planen, die unter den Umstanden angemessen sind,
jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prufungsurteil zur Wirksamkeit der internen Kontrollen der
Gesellschaft bzw. dieser Vorkehrungen und Maflinahmen abzugeben.
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beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten
Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern
dargestellten geschatzten Werte und damit zusammenhangenden Angaben.

ziehen wir Schlussfolgerungen tber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern

angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortflhrung der Unterneh-menstatigkeit
sowie, auf der Grundlage der erlangten Prifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit
im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an
der Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit aufwerfen konnen.
Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir
verpflichtet, im Bestatigungsvermerk auf die dazugehorigen Angaben im Jahresabschluss und
im Lagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser
jeweiliges Prufungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der
Grundlage der bis zum Datum unseres Bestatigungsvermerks erlangten Prifungsnachweise.
Zukunftige Ereignisse oder Gegebenheiten konnen jedoch dazu fuhren, dass die Gesellschaft
ihre Unternehmenstatigkeit nicht mehr fortfihren kann.

beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Jahresabschlusses insgesamt einschliel3lich
der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Geschéftsvorfalle und
Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsétze
ordnungsmafiger Buchfiihrung ein den tatsédchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.

beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresabschluss, seine
Gesetzes-entsprechung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage des Unternehmens.

fuhren wir Pridfungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten
zukunftsorientierten Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter
Prifungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den zukunftsorientierten Angaben
von den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und
beurteilen die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus diesen Annahmen.
Ein eigenstandiges Prifungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrunde
liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko,
dass kinftige Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten Angaben abweichen.
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Wir erortern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang und
die Zeitplanung der Prifung sowie bedeutsame Priufungsfeststellungen, einschlieBlich etwaiger
bedeutsamer Mangel in internen Kontrollen, die wir wahrend unserer Prifung feststellen.

Frankfurt am Main, 6. Marz 2026
Forvis Mazars GmbH & Co. KG

Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft

Markus Morfeld Marvin Strache
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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